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PFI方式の導入による
公私協力声式 ･事業連携方式の新たな潮流
出 井 信` 夫
はじめに一問題意識と本稿執筆の視点一
近年､イギリスにおいては､｢PFI｣(PrivateFinancelnitiative)と呼ばれる､｢民間事業者によ
る公共事業の推進手法｣が､行政改革に大きな役割や機能を果たすものとして､行政当局､民間事
業者の双方から注目されてきた｡とりわけ､行政当局においては､｢VFM｣(ValueforMoney)と
呼ばれる､｢納税者は､自らの支払いに相応した最大の便益を享受すべきである｣という考え方を実
現するための手段として､関心が持たれ､積極r伽こ､PFI方式の導入が試みられてきた｡
さらに､イギリスでは､PFI事業方式のほかにも､多様な官民の協力方式の一つとして､パー ト
ナーシップ ｢PPP｣(PublicPrivatePartnership)と呼ばれる､官民の事業協力方式 ･事業連携協
力方式などが注目されている｡
一方､わが国においても､イギリスや欧米諸国で一定の成果を上げてきた､このような公共事業
の推進における ｢PFI事業手法｣に対して､近年､急速に関心が持たれてきた｡
その背景には､次のような諸点があげられるo一つには､近年の節3セクター事業の経常危機や
経営破綻に端を発する､節3セクター事業方式に対する見乾しや反省があげられる｡また､いま一
つは､国および自治体の長期債務である国債･地方債の残高は､平成12年度未には645兆円の巨額
に達することが予想される中で､公共投資事業を推進する際の新たな公共事業の推進方式として期
待されている点があげられる｡さらに､平成の大不況と呼ばれる社会経折環境の打開策の切り札と
して､考えられている面も少なからずあるという点があげられる｡
このような背景のもと､平成10年5月､政府自民党は､｢PFI推進法案｣と呼ばれる､｢民間資金
等の活用による公共施設等の整備の促進に関する法律案｣を議員立法として節142国会に提出し､
日本版PFIの基本的な枠組みが示された｡その後､種々の観点よりさらに議論され､平成11年7月､
節145国会において､可決､成立し､施行されることになったことは､周知のとおりである｡
もとより､わが国におけるPFI事業は､法律が施行された段階であるので､必ずしも､既存の第
3セクター方式による事業のように､直ちに具体的な事業や試案案件が多数検討されているという
わけではない｡その意味では､｢法律施行先行型の開発事業方式｣であるということができよう｡
それに対して､わが国の第3セクター方式による事業は､年々急速に増加しているにもかかわら
ず､今日に至るまで､未だに､｢PFI推進法案｣のような法律上の位置づけはなされてはいないとい
う点では､非嫡出子のような存在であるといえば言い過ぎであろうか0
『新潟産業大学経済学部紀要』第22号,2000年12月
28 PFI方式の導入による公私協力方式･事業連携方式の新たな潮流
近年設立される第3セクターにおいては､｢商法法人型｣の第3セクターにおける経営危機問題あ
るいは､｢公益法人型｣の第3セクターにおける公益事業の位置づけや自治体からの補助金等の支援
措置の在り方の問題に代表されるような種々多様な問題が生じていることに加え､事業分野や事業
形態も複雑化していることから､法律で一義的に規定するには困難な面も多々あろう (かつて､自
治省では､特別法により ｢第3セクタ一法｣と称される法案を国会に提出すべ く準備がなされてい
た時期があるが､結果的には内閣法制局の同意が得られずに､日の目を見なかったという経緯があ
る｡ただし､｢公益法人等-の一般職の地方公務員の派遣等に関する法律｣が平成 14年4月1日か
ら施行されることになっている｡これは一歩前進したものであると評価される)0
とはいえ､近年の第3セクター事業を取り巻 く環境の変化や第3セクター事業における設立 ･運
営 ･経営改善課題に対する対応､あるいは第3セクター事業に対する誤解や曲解､また評価などを
鑑みれば､早急に､仮称 ｢自治体の出資法人に関する法律｣(第3セクタ一法)のような法律の制定
が急務な課題であることは論を待たない｡
いずれにしても､公共事業の推進に際し､第3セクター方式のほかに､多様な官民の協力方式と
して､PFI事業方式やパー トナーシップ ｢PPP｣(PublicPrivatePartnership)と呼ばれる､官民
の事業協力方式 ･事業連携協力方式において､その効果や問題点 ･課題を明らかにすることは､極
めて重要である｡
本稿では､このような問題意識のもと､主として､(1)イギリスのPFI事業の展開過程を概観する
一方､わが国の第3セクターに類似している組織として､(2)フランスのSEM について概観するこ
とにより､(3)わが国のPFI事業の特徴およびその課題について､主に､次のような事項を中心に論
及するものである｡
1 欧米諸国の社会資本整備における新たな事業化手法とPFI事業の展開
2 イギリスにおける ｢PFI｣ の誕生
3 イギリスにおける ｢PFI｣ 事業の概要
4 フランスにおける第3セクター ｢SEM｣ の概要
5 社会資本整備における ｢PFI事業｣の位置づけ
6 わが国の公共事業の変容とPFI事業が注目された背景とその経緯
7 PFI事業方式の導入とそのポイント
8 PFI事業とプロジェクト･ファイナンス
9 わが国における公共事業の変革と ｢PFI事業｣の方向
10 わが国の ｢PFI事業｣の概要
11 ｢PFI法｣の導入とPFI事業の実施における今後の問題点と課題
【参考】 PFI法 :民間資金等の活用による公共施設等の整備等の促進に関する法律の概要
1 欧米諸国の社会資本整備における新たな事業化手法とPFI事業の展開
1 欧米諸国の社会資本整備における新たな事業化手法
近年､欧米諸国では､行財政改革の一環として､公共事業を推進する際には､さまざまな観点よ
り公共と民間との間における役割分担を明らかにするという点を前提に､公共事業における事業化
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の手法について種々の観点より議論されてきた｡その背景には､国と自治体間における行財政サー
ビスの提供における機能 ･役割の変化､また行財政サービスの役割分担の変化､あるいは行財政サ
ービスの提供主体の変化などに伴って､社会資本整備の在り方についても大きく変容してきたこと
があげられる｡
このような変化の中で､社会資本を整備する場合には､社会資本整備の内容によって､次のよう
な3つ､すなわち､(1)グローバル (国 :G)､(2)ナショナル (県･広域自治体 :N)､(3)ローカル
(市町村 :L)に分類することによって､各社会資本q)整備内容や提供水準に応じて社会資本を整備
する事業主体についても明確に区分して､効果的に社会資本整備を推進していくという考え方が台
頭してきたわけである｡
このような観点より､欧米諸国における社会資本整備の推進方法を分類すると､次のような5つ
の方法に類型化される1)0
(1) BOT (BuildOperateTransfer:建設 ･所有 ･管理などの分離手法)
(2) PFI(PrivateFinanceInitiative:英国の民間活力導入手法)
(3) SIB(StateInfrastructureBank:米国連邦インフラ基金)
(4) EFB(ExemptFacilityBond:米国の特別施設整17嗣ifi'券)
(5) EIB(EuropeanInvestmentBank:欧州投資銀行)
次の図表1は､欧米諸国における社会資本整備における各手法の特徴とその要.I!J.について整即し
たものである2)0
2 PFIのコンセプト:民間企業による統合的な公共事葉の実施
(1) PFIの定義
｢PFI｣とは､｢PrivateFinancelnitiative｣の略称である｡
PFIとは､一般には､｢従来公共部門により行われていた公共サービスである道路､公共施設盤棚
などの公共事業を推進するに際して､民脚】企業が串業リスクをrl抱すると同時に､矧ITJの賛企 ･ノ
ウ-ウを利活用することによって､効率的に公共事業や公共サービスを推進していくという､新し
い形態の公共串業の推進手法である｣と定義される3)0
(2) PFI事業手法による主な事業事例
PFI事業の先進的なイギリスにおいては､事業ごとの特性を踏まえて､多様なPFI串業の方法が
採用されている.典型的なPFI事業としては､例えば､次のような-?J挿柏で代表的なものとしてあげ
られる4)0
｢道路のPFI｣事業においては､民間企業が､｢串業の設計｣｢建設｣｢賛金調速｣｢運骨･管理｣
に至るまでの一連の事業運菅の実施 (DBFO:DesignBuildFinanceOperate)について､相当の
リスクを負って事業を実施している｡また､｢刑務所のPFI｣事業においては､民間企業が ｢設計｣
｢維持｣｢資金調達｣における業務 (DCMF:DesignConstructManageFinance)を実施してい
る｡
｢PFI事業｣手法とは､元来､発展途上国のインフラ整備を中心に ｢プロジェクト･ファイナン
ス｣手法として採用されてきた事業手法であるが､先進国においても､アメリカのカリフォルニア
州の91号線拡幅､カナダのプリンス･エ ドワー ド橋､シドニーの--バー トンネルなどでも用いら
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図表1 欧米における社会資本整備に係る五つの新手法
Bo†(Build-Operate-Transfer:建設 .所有 .管理などの分離手法)
･政府が事業会社との間で利権契約を締結し,事業会社が事業の建設,運営を行い,
開発コストの回収を行った後原則無償で事業資産を政府へ引き渡す手法o
･運営期間は,事業者が開発コストを直接回収し,出資者への適正なリターンが鹿
保できる程度とされるo
･代表的事例 香港イースタンハーバークロッシング (既設のヴィクトリア湾横断
ルートの渋滞解消のための道路 .鉄道の複合トンネル)(香)
PFl(PrivateFinancenーitiative:英国の民間活力導入手法)
_.交通や都市再開発等の公共インフラを民間の資金やノウハウを活用して整備する
手法o開発コ~スト削減や公共予算削減の効果が期待されるO.
･事業手法によって,民間セクターが計画,建設,運営を行うタイプ,民間セクタ
-が計画,建設の後公共セクターからのリー ス収入によってコスト回収を行うタ
イブ,公共と民間セクターのJV(ジョイント.ベンチャー)によるタイプがあるo
･代表的事例 QueenElizabeth■ⅠⅠBridge(クイーンエリザベス二世橋)(英)
SIB(StatetnfrastructureBank:米国連邦インフラ基金)
･米国の単独または複数州に設立される運輸インフラ整備のための投資基金o
･州と連邦からSⅠBに預託された資金を,州が融資,保障等さまざな形で運用する
ものであるo
･従来の補助金等の支援政策を補完するうえ,州政府がより自主性をもってプロジ
エクトの選定や金融支援を行える効果があるo
EFB(ExemptFadlityBond:米国の特別施設整備債券)
･米国における免税地方債の一つであり,空港,港湾施設,都市間高速鉄道等の特
定の施設の整備促進を目的として発行される債券o
･連邦所得税 (および州所得税)が免税となるため,通常の場合と比べて低いコス
トでの発行が可能となるo償還財源は施設利用料収入もしくはリー ス料収入から
なり,リー ス方式をとることにより,民間企業による発行も可能o
･代表的事例 ニュー ヨー クJFK空港 ター ミナルワ㌢プロジェクト(日本航空,エールフ
ランス,ルフトハンザ,大韓航空による共同利用ター ミナル建設)
E旧 (EuropeanlnvestmentBank:欧州投資銀行)
･欧州共同体 (EEC,1958年)加盟国の出資により同時に発足した非営利の信用供
与等を行う政策金融機関o
･｢共同市場の均衡ある安定的な発展｣に寄与することが目的規定であり,EUにお
いても民間事業者等に対する公的支援の形態はEU補助金とEⅠB融資が中心o
･融資対象転 輸送 .電気通信 .水路等共同体全体にかかわるインフラ.プロジエ
資料 :日本開発銀行
(出所) 日本開発銀行PFI研究会編著 『PFIと事業化手法』
れてきたBOT方式 (BuildOperateTransfer:建設 ･所有 ･運営)といった公共事業の民活方式
を拡大し､より一層の事業の効率化を目指 したものである｡
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(3)PFI事業とプロジェクト･ファイナンス
｢プロジェクト･ファイナンス｣とは､事業主体者-参加しようとする者 (スポンサー)からの
出資と､事業から得られる収入､すなわち､キャッシュフローのみを担保に銀行から借り受ける融
資で資金を調達する方法である｡つまり､返済財源を特定のプロジェクト (事業)に係る収益､財
産に限定した金融手法を意味するものであり､返済財源を限定することによって､プロジェクトの
リスクを他に及ぼさないということが最大の特徴である｡
このように､｢特定されたプロジェクトの資産や収益以外には返済財源を求めない｣という意味か
ら､｢77ロジェクト ファイナンス｣は､｢リミテイッド･)コース･ファイナンス｣､あるいは ｢ノ
ンリコース･ファイナンス｣とも呼ばれている｡
)
したがって､PFI事業とは､公共事業の推進に際して､j囲屯に民間企業が施設を建設して提供す
るということだけやはなく､建設 ･運菅管理を含めた公共サービスを提供するという点を理解する
必要がある.すなわち､PFIとは､民間企業によって､公共事業を統合(伽こ行わせるものであると
いうことに眼目があることに留意しなければならないのである｡
このようなPFI事業に対しては､｢j囲屯に公共事業の推進に際して民IH】資金を導入するというよ
うに､公共事業の資金調達方法を民間部門により賄う､というように資金調達方法を変更する串業
手法である｣と､一部には誤解されているようであるが､公共事業の推進において､刑 こ民fHlJ賛金
を導入するというように資金調達方法だけを変えるというのであるならば､政府1'モ金利より低い金
利で資金調達ができない民間資金の活用については､その可能性は極めて低いといえるからである｡
3PFI事業方式の特徴と事業類型
(1) PFI事業方式の類型
公共事業の推進において､民間企業がPFI串業を実施する場合､PFI串業として代表される串業
方式には､いくつかの方式がある｡事業の特徴は､次のように要約される5)0
次の図表2は､これらのPFI事業の串業類型について､その特徴点のポイントを盤Pl!.したもので
ある6)0
(2) BOT方式とBOO方式･BOOT方式
PFI事業方式において､最も有名なものは､BOT方式 (BuildOperateTransfer:資金調達･設
計 ･建設 ･施設の運営管理)と呼ばれる方法がある.この方法は､LICf吉昭Tr業新がドlら資金調達など
の投資をすることにより施設建設を行い､一定期間 (20年間程度)所有し施設の運骨管理をした後
に､公共機関に所有権を譲渡する方式である｡
BOT方式とBOO方式およびBOOT方式の相違は､BOO(BuildownandOperate)と､BOOT
(BuildownOperateandTransfer)というように､いずれの方式も矧J"'J事業者が施設建設を行う
ところまではBOT方式と同じであるが､一定期間を過ぎても施設の所有権を移動せずに､これを所
有して運営管理する事業であるか､どうかという点の相違である｡
ただし､BOT契約では､通常､施設が完成した段階で､所有権は公共に移転され､事業会社事業
運営権を確保するのに対し､BOOT契約では､契約期間中は事業会社が施設の所有権を持ち､契約
終了後その所有権は公共に移転されるという相違はあるが､日本では､BOTがBOOTの意味で使
われている点に留意する必要がある｡
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図表2 PFIの事業類型
事業類型 内 容
BOT 事業会社が施設を建設し,一定期間所
Transfer) の○
BOO 事業会社が施設を建設した後,公共側
(BuildOperateOwn) に譲渡することなく所有 .運営するも
のo
BTO 施設の完成後,公共側に譲渡し,事業
(BuildTransfer 会社は施設の所有権を得てその運営を
Operate) 行なうものo
BOS 施設の完成の直後,ないしは一定期間
(BuildOperateSell) 後,公共側に施設を売却し,リー スを
受けて運営を行なうものo
BMT 施設の完成後,公葬側に施設をリー ス
(BuildMaintenanceTransfer) し,メンテナンスを行なうものo
(出所) 井熊均 『pFI一公共投資の新手法-』
(3) DBFO方式とBLT方式
DBFO(DesignBuildFinanceOperate)方式は､イギリスのPFI事業の代表的な事例としてよ
く引用される道路や刑務所のPFI事業で通用される仕組みである｡事業会社は､公共 (政府､自治
体やエージェンシーなどの外庁)との契約に基づき､施設の設計 ･建設 ･資金調達および運営管理
を行うもので､民間の事業会社は相当のリスクを負って実施することになる｡
一方､BLT(BuildLeaseTransfer)方式は､施設を所有するリスクを回避するため､金融機関
等に所有権を移転し､ここからリー スを受けて事業を行うという方式である｡
(4) PFI事業方式の事業の特徴
このように､PFI事業には､さまざまな事業方式のパターンがあるが､換言すれば､事業の実施
から管理運営に至るまで､すなわち､(1)Build(建設)､(2)Own(所有)､(3)Operate(運営)にお
いて､事業の内容や業務内容に応じて､事業スキームを､(丑Transfer(譲渡)､②Lease()-ス)､
③Sel(売却)等の事業形態の枠組みの中で､いかに事業リスクを低減回避して､事業会社が利益
をあげやすい方法の組み合わせを工夫､考案するかということにほかならないのである｡
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2 イギリスにおける ｢PFI｣ の誕生
1 PFIが生まれた背景 :｢民営化｣ ｢行政改革｣｢PFI｣
(1) PFI事業方式の誕生の背景
PFIがイギリスで誕生した契機には､次のような背景がある7)0
この｢PFI｣手法は､肥大化･非効率化する傾向にあった公共事業において､行財政改革を旗印に､
規制緩和や民営化､また公共部門のアウトソーシングが進められたサッチャー政権の後を受けた､
メージャー保守党政権下のイギリスにおいて誕生した新しい概念の公共事業の推進手法であり､(1)
公共側が事業を実施する場合に比べて効率的に実施されること､および(2)導入した民間資金分だけ
公共事業予算を削減することを目的として､1992年11月に､正式に導入されたものである｡
1992年11月に正式に導入されたPFI事業においては､道路や公共施設の整備 といった公共事業
を推進する際には､民間の資金や民間のノウ-ウを活用して効率的に実施しようというものであっ
た.もちろん､PFI導入以前に､国営企業の民営化や公共サービス提供における民IH】企業-のアウ
トソーシングが徹底的に進められていたということは､改めていうまでもない｡
1980年までのイギリスは､経済状態が長期低迷し､財政難が深刻化し､公共サービスの質が著し
く低下していた｡1979年誕生のサッチャー政権は､行政改革と財政再建を目指して､大胆な行財政
改革が実行された｡財政難と公共施設整備や公共サービスの劣悪化に対応して､サッチャー甘州は､
まず､国有財産の売却を始めた｡国営企業は保守党と労働党の政権交代によって､民骨化､園骨化
を繰り返してきた歴史を持つが､深刻化する財政難に対症:tするためには同骨企業という固有17打J?T;の
切り売りを始めたのである｡
(2) PFI事業方式導入における日本 ･イギリスの相違点
わが国において実施されてきた国営企業や公骨企業等における民骨化については､公骨企業の肥
大化や非行率化に対応するために､実施されてきた｡また､民IEi】活力の清川においても､当時の民
間部門における潤沢な資金の活用により公共串業を推進しようとされたことは用知のとおりであ
る｡
イギリスにおいては､PFI事業の導入の経緯となった深刻化した田の財政難は､わが国において
も同様の条件であったことは同じである｡しかしながら､イギリスにおいては､規制緩和､民骨化､
公共部門のアウトソーシングが進められた結朱とし■て､さらに公共串業の効率化と公共事業砦の削
減化を目指して､PFI事業方式が導入されたわけである｡このような公典事業の推進に関する改革
は､わが国の現状とわが国のPFI事業の導入の経緯と比べると､極めて大胆な改革であったといえ
る｡
｢イギリス病｣といわれた､経済の停滞 ･低迷に長期I馴iYは されてきたイギリスにおいては､そ
れだけ問題が深刻であったわけである｡現在､日本で大きな問題として捉えられている金融ビッグ
バンについても､シティが世界の金融市場から取り残され､世界経済におけるイギリスの地位をゆ
るがす事態となり､やむにやまれず大幅な自由化を断行せざるを得ないという逼迫した局面がその
背茄にあったといえる｡
PFIができる以前の公共事業については､1981年に大蔵省がウイリアム･ライリー 卿を中心とす
る委月会を設置して､ライリー ･ルールと呼ばれる公共事業における民間資金活用の考え方が整理
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された｡PFIの代表事例とされるクイーン･エリザベスⅠⅠ世橋の契約は1986年の10月に行われて
いた｡また､1989年には当時大蔵大臣であったジョン･メージャーが､公共事業に対する民間資金
の活用を明確にしていた｡
このように､公共事業 ･公共サービスの改善の方法として､公共サービスの提供の一部を民間企
業に委託するアウトソーシングが積極的に進められた｡さらに､その他の行政サービスについても､
その質的水準 ･効率性が検証されてきた.つまり､公務員の削減や事務事業の効率化などの行財政
改革が行われる一方で､国営事業の民営化やエージェンシー化などの取り組みを経た上で､さらな
る ｢公共事業 ･公共資金調達の改善の手法｣として､PFI事業手法が誕生したわけである｡
2 イギリスにおけるPFIの基本タイプ
(1) PFIの基本タイプ
イギリス大蔵省によると､イギリスのPFI事業は､基本的に､資金の回収方法の違い､公共と民
間の役割分担などの事業特性から､次のような3つのタイプ､すなわち､(1)独立採算型､(2)公共
へのサービス提供型､(3)ジョイントベンチャー型の3種類の事業形態があると定義されているが､
これはあくまでも多様な事業形態の可能性を示しているにすぎないといわれる8)0
次の図表3は､これら基本的なPFIの基本タイプについて､そのポイントを整理したものであ
) 図表3 英国のPFIの事業類型
事業類型 特 徴 代表事例
独立採算型 民間事業者が自立的に施設の整 クイーンエリザベスⅠⅠ世
-(Financially 備 .運営を行うoコストは利用 有料橋,王立武具博物館,
Free-standing 料金等により回収するo公的部 ヒースロー高速鉄道
Projects) 門は事業許可を与えるのみで,民間 者がリスクを全面的に負う○
サービス提供型 民間事業者が施設の建設 .運営 地下鉄車輪 リー ス,学校,
(SerVicesSold を行うが,公的部門に対しサー 病院,スポーツ施設,刑務
toPublicSec- ビスを提供すること等により, 所
tor) コストは主として公的部門からの収入により回収するo 但し,単純なファイナンス .リー スは認められないo
ジョイント.ベ 官民双方の資金を用レナて施設の 英仏海峡 トンネル連結鉄
(ンチャ-型 整備を行 うが,運営は民間事業 追,都市開発プロジェクト,
(JointVenture) 者が主導するo権利調整等のプワセスを要するものに通用されることが多く,上記2類型よりもリー ド.タイムや投資回収期間 長いo 環状道路線
(出所) 通産省新規産業課監修 『pFI入門- ｢日本版PFI｣の実現のために-』
新潟産業大学経済学部紀要 第22号 35
る9)0
(2) タイプ1:独立採算型 (FinancialyFree-standingProjects)
このタイプは､一般から料金を徴収する型で､民間が施設 ･インフラを建設､所有､運営する方
式である｡独立採算の意味は､民間事業者の収入は原則として利用者からの料金のみで､公共の関
与は､計画､認可､法的手続きの実施などに限定されているということである｡PFIのモデルとも
言えるクイーンエリザベスⅠⅠ世橋が代表事例である｡
(3) タイプ2:公共セクターへのサービス提供型 (Servicessoldtopublicsector)
民間が施設 ･インフラを建設 ･調達し､運営する方式である｡民間事業者の収入は､シャ ドー 料
金､ リー ス料という形での公共からの支払いとなる｡地下鉄車両 リー ス､学校､病院､スポーツ施
設､刑務所､大使館､軍人住宅に通用されているoここでのポイントは､民r制まただ施設を建設す
るだけでなく､20年以上の長期にわたって､施設管理や付帯サービスを提供しつづけることで､事
業のライフ ･サイクル ･コストを最小化する努力が必要だという点である｡公共側においても､埠
に壁の規格や材質を云々するということだけにこだわるのではなくて､例えば､施設であれば1年
を通じて室内気温が決過な範囲に保たれているかといったサービス水準を規定して契約に鈍り込む
のである｡
(4) タイプ3:ジョイントベンチャー型 (JointVenture)
民間と公共の共同プロジェクトである.公益の視点から一部に公的資金が導入されるが､最終的
な運営責任は民間にある｡権利調整などから上記2方式よりも準備期いりや投資回収期間が長いもの
に適用される.PFI事業の中では環大規模の英仏泥峡横断トンネル鉄道､了に街地の土地収川が必要
な都市開発プロジェクトや環状遣路線に通用されている｡
｢ジョイント･ベンチャー型のPFI｣ では､公共からの支出は､通常､交付金または補助金であ
る.これらは出資や融資ではなく､公共は事業会社の経骨にTlI'_接は関与しない.I≡]治休の小型プロ
ジェクトでは､信用力強化のために公共が出資する､という､いわゆる ｢わが匝=こおける節3セク
ター型｣のものもある｡
(5)PFI事業の実績
これまでにおけるPFI事業の実損としては､上記に示された3つのタイプの中では､(2)公共への
サービス提供型が多く､(1)独立採算型や(3).リ.ヨイント･ベンチャー当lrの事業は比較的少ない.そ
の理由については､公共-のサービス提供型は､串業者にとって支払者が公共であり､回収)スク
が低いことがあげられる｡
それに対して､独立採算型は､PFI事業の条件である ｢民骨化ができないという性格を持ち､か
つ､独立採算型可能な事業｣がそもそも少ないことがあげられる｡市場メカニズムでは成り立たな
いからこそ公共事業なのであって､独立採算が可能なものはすでに民骨化の選択肢が選ばれている
からであると考えられる｡また､地域的にも利用者収入により採算が取れる事業ができるのは､利
用者の多い大都市に限定されている｡
一方､ジョイント･ベンチャー型が少ない理由については､権利調整に時間がかかり､投資回収
期間が長いという性格に起因する｡権利調整が複雑で取引コストが高くなり､しかも投資回収期f和
が長いとなると民間企業にとって魅力的でない｡公共側においても､民間にとっての魅力を高める
ために､多額の補助金を投入するのではPFIのメリットがだせないということが最大の理由として
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3 PFIの適用条件
イギリスでは､PFIを適用するかどうかについては､(VFM:ValueforMoney)という概念が
その判断基準の一つとして示されている｡
この ｢VFM｣ とは､一般に､｢支払うお金に応じた最高のサービス価値｣と訳されている｡この
VFMに基づいて､公共サービスの調達行為にあてはめて考えると､支払うべき金額に対して､調達
する施設 (機器)とそこで提供されるサービスの価値 (内容､質)を評価したもので､あくまでも､
支払いに対して得られる総合的なサービス価値で評価しているわけで､単に価格が廉価である方が
優れているという判断がなされるということにはならないわけである0
-PFIを適用する条件としては､基本的に､次の3つのガイドラインが示されている｡
(1) 民間セクターによる運営ニーズ
(2) 民間セクターへのリスク配分
(3) 事業の市場性
図表4は､これらの基本的なPFIの通用条件について､整理したものである10)0
図表4 PFIの適用条件
民間セクターによる 民間セクターが,提供できる事業であり,妨げられるこ
運営ニーズ となく運営を継続できることo民間側に必要な制約を契
約で明確化することも必要o
民間セクターへのリ 契約期間を通して民間へリスクを移転できることo(∋設
スク配分｣ 計 .建設, ②運営,③需要,④残存価値,⑤技術革新 .陳腐化,⑥規制 (秩 .計画認可),(診資金調達などにかか
わるリスクを把握し,リスクの最適配分を図ることが必要o
事業の市場性 入札応募者が資金を調達しその事業を競って行おうと考
える市場が存在することo要求されるサービスを提供で
(出所) 図表 1に同じ
3 イギリスにおける ｢PFI｣ 事業の概要
1 バリュ- ･フォー ･マネー (VFM)の向上
｢PFI｣において目指すものは､公共事業における ｢バ リュー ･フォー･マネー｣(VFM:Valuet
forMoney)の向上である｡VFM とは､｢支払い額に対する受取価値の最大化する｣ことを意味し
ているが､換言すれば､｢税金を最大限に有効活用する手法である｣ということができよう11)0
VFMは､公共事業の推進において､PFIとの関連でいえば､｢公共事業の質と量を従来どおり維
持しつつ､いかにコストを下げるか｣ということである｡ちなみに､ここで考えられている ｢コス
トとは､単に初期投資のみを意味しているわけではなく､例えば施設であれば､それを利用可能と
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想定される期間中､一定以上の施設 ･サービス水準を維持するために必要な総コストを計算し､そ
れを現在価値に計算し直したもの｣を意味している｡すなわち､財務用語でいう､｢割引キャッシュ
フロー法でプロジェクトのライフ･サイクル ･.=ストの現在価値を算出して､最もそれが低い手法
を採用する｣ということにほかならないのである｡
VFMの向上は､イギリスの行政改革全体の共通目標でもある｡VFMは､1991年にメージャー首
相によって導入された行政改革運動であるシチズンズ･チャーターの中で提唱された｡このシチズ
ンズ･チャーターは行政改革を包括的に捉える考え方で､｢サービスの標準化｣､｢情報公開｣など､
6つの原則を持ち､その1つがVFMであった｡
このように､｢VFM (バリュー･フォー･マネー)は､質 (Quality)×昌(Quantity)/コスト｣と
して表されるが､VFM向上のために行政改革と民営化が行われたが､民営化できない公共事業にあ
てはめる手法としてPFIが開発されたわけである｡
2 公共事業方式との比較
VFM を事業計画の初期段階で確保する仕組みとして､事業の決定に際しての公共事業方式との
比較がある12)0
次の図表5は､公共事業方式との比較を図示したものである13)0
これは､その事業を行なうのに際して､考えられる代替方法で実施した場合のライフ･サイクル･
コストの現在価値を比較することを義務づけたものである｡全てのプロジェクトにおいてこれを実
施することは効果的ではないため､公共支出の有無によりVFMの提示が求められるかどうかが決
まるのである｡それに対して､わが国の公共事業においては､事業の計画段階でプロジェクトのラ
イフ･サイクル ･コストが計算され､それと他の方法による場合のコストとを比較して串業方式を
決定することは行なわれてはいない｡これに類似した計算が行なわれることはあるが､その結果が
事業の決定に大きく影響すること､あるいは､その結果が公開されることはなかった｡最近になっ
図表5 公共事莫方式との比較
(出所)PolicyStatementNo.2PublicComparatorsandValueforMoney,Treasury
Taskrorce,p.9
(出所) 石黒正康 ･小野尚 『PFI:公共事業の新手法』
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て､やっと､北海道の ｢時のアセスメント｣ のような事後的な公共事業評価や三重県､宮城県､秋
田県における ｢公共事業評価システム｣が採用されている程度にすぎない｡
したがって､わが国においてPFI手法を導入するに際しては､公共事業の事業選定のルール作り
が不可欠な課題であるといえる｡
3 PFIの本質 :契約に基づ く公共と民間の役割分担とリスク･マネーメント
(1) PFI事業手法の導入におけるポイント
PFIの根幹的な考え方は､民間にリスクを移転し､公共事業を統合的に任せることによる効率化･
成果向上である｡この場合､公共側と民間側とがいかにうまく役割分担できるかどうかということ
が､VFM効果を引き上げるに際しては重要となるのである｡
したがって､PFI事業においてVFM効果をあげるためには､とりわけ､次のような諸点､すな
わち､(1)公共と民間の明確な役割分担､(2)VFMの向上策､(3)リスク･マネジメント､(4)契約に
よるリスク分担の明確化について､留意する必要がある14)0
(2) 明確な公共と民間の役割分担
PFI手法の導入において重要となることは､｢公共部門は､もはや公共サービスの直接提供者では
なく､公共サービスを提供する企業からサービスを調達し､サービス･フィーを支払う立場となる｣
ということを強く認識しなければならないことである｡公共事業が､資産ベースのプロジェクトか
らサービスベースのプロジェクトに変わるということである｡
したがって､政府が果たすべき役割は､高い公共性を有する最前線の国防などの一部事業と改策･
法令の枠組みの策定､サービス範囲の決定､契約管理など､民間が効率よくサービス提供できる環
境を整えることに限定される｡PFIとは､究極的には､これまでの官民の役割 ･リスク分担の在り
方を変えるものといえる｡公共部門と民間部門は､それぞれが互いに得意とする分野に注力するこ
とによって､最大のVFM を実現するものである｡
(3) VFMの向上策
従来の公共事業においても､例えば建設企業は民間であった｡また､一部業務については､民間
企業に委託されていた｡単なる民間-の業務委託とPFIとの最大の相違については､民間がリスク
を負って主体的に事業を行うかどうかという点にある｡つまり､民間企業の資金 ･経営ノウ-ウを
最大限に活用して､VFM を最大化しようとすることにある｡これは､契約でプロジェクトごとに規
定されている｡
VFMの向上方策としては､民間のノウ-ウの活用が中心である｡
具体的には､まず､設計から建設､さらには運営管理までを一貫して担当させることによる効率
化がある｡例えば､刑務所の運営が最少人数で可能となるように施設設計を行うことなどがそれに
あたる｡あるいは､民間企業の経営ノウ-ウによって､低コストで良質の公共施設の建設を行うこ
ともある｡例えば､従来型の事業方式によるものと同じレベルのものをより安 く実現するためのバ
リュー ･エンジニアリングの活用がある｡これらに伴うリスクを民間企業が負うことによって､企
業努力の最大化が図られることにつながるわけである｡
このように､例えば､事業者に残存価値リスクがあるために､コンセッション期間が終わるまで
は良質な維持管理を行うということになって現れるわけである｡
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一方､L余剰資産や蓄嘩技術などの有効活用を行う例もある.例えば､新築により生じた余剰公共
施設空間の商業利用､公共部門向けに開発されたソフトウェアの第三者への販売などがそれに相当
する｡
(4) リスク ･マネジメント
PFIにおいては､リスク･マネジメントは､VFMを生む源泉である｡公共部門は､最適なリスク
配分を通してVFMを実現しなければならない｡また､民間部門は､新しい事業機会を得てVFMを
実現するためには､必ずリスクを負わなければならない｡大蔵省は､従来型のプロジェクトではリ
スク移転が不十分であり効率的な事業とはなりがたいので､民間のリスク移転を進めることによっ
てVFMが増加するとしている｡ただし､明らかに過度のリスク移転は事業の失敗を招 く懸念があ
り､結果として逆にVFMを引き下げることもある｡
このように､適切なリスク移転がVFMを最大化するので､PFI効果を生み出すことになるわけ
である｡ただし､リスクにも様々なものがある｡一般的に､政府が自然災害などの不可抗力の発生
などを負う一方､民間企業は事業運営上のリスクを取るという傾向がある.適正なリスク配分は､
I)スクの種類と事業特性によっても異なる｡例えば､イギリス道路公団は､民間が負担すべき)ス
クとしては､設計､建設､交通量､メンテナンス水準などの商業リスクに加えて､ガソリン税変更
などの政治リスクを挙げている｡
公共部門は､民間部門の事業リスクをIi摘屯に減らすべきものではなく､その収益に見合った形で
適正に負担させるべきものだと考えている｡民間側も､リスクがあるからこそ､事業努力をして収
入を増やしたり､あるいはコスト削減などの仕組みを工夫するのである｡これが､民間側の改聾や
事業努力のインセンティブとなるわけである｡
(5) 契約によるリスク分担の明確化
適正なリスク配分は､リスクの種期と事業特性により異なっているが､プライベー ト･ファイナ
ンス ･パネルは､PFIプロジェクトにおいて想定されるリスクが整理されている｡PFIに参加する
民間企業の視点からみれば､事業決定の前にこのようなリスクの分担があらかじめ定められ､契約
内容に盛 り込まれることが重要である｡
イギリスのPFIにおけるリスク分担の考え方､リスク項目については､大要､次のようなものが
ある.｢設計 ･建設段階の費用や時間｣｢収入と運骨 (維持管理Tfを含む)｣｢需要｣｢残存価格｣｢技
術の陳腐化｣｢規制 ･法律｣｢資金調達 リスク｣｢事業の破綻 リスク｣｢事業枠｣｢料金改定｣｢各種紛
争｣などがあげられる｡
4PFIの実施方法
イギリスのPFIの導入の経緯とそのプロセスについては､次のように要約される15)0
(1) 専門家を活用 したPFIの推進体制
イギリスでは､1992年のPFIの導入時に､顧問的な役割を果たすエグゼクティブ･パネル(PFEP)
が大蔵省に設置される一方､各省庁内に実施機関としてPFIユニットが置かれた｡翌年1993年11
月には､より強力にPFIを推進するためにプライベー ト･ファイナンス･パネル (PFP)が作られ
た｡
PFPでは､弁護士など民間の専門家が採用された｡また､地方版のPFIの推進組織としては､官
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民協力プログラム (4Ps)がある｡
ブレア労働党政権-移行後に､PFIの見直しが行われた｡PFEPとPFPは解散して､より実務的
なタスクフォースが結成された｡
(2) イギリスにおけるPFI事業手法の導入経過
わが国では､平成 10年5月26日に議員立法により国会に提出された ｢民間資金等の活用による
公共施設等の整備等の促進に関する法律案｣が､国会で審議され､可決施行されることになったの
に対し､イギリスにおけるPFIは､形からではなく中味から始まった｡イギリスでは､わが国のよ
うに､｢PFI推進法案｣のような包括的な法制定が行われたのではなく､各種公共事業の代行契約を
民間事業者が行えるようにする形態によりPFIが制度化されたわけである｡
このように､イギリスで､PFIは､あくまでも内閣の方針 (Initiative)であり､実施段階で必要
に応じて個々の事業法が改正されたのである｡例えば､道路事業においては､これまで国が地方政
府に道路建設 ･管理 ･運営を委託していたものを､委託契約対象を民間企業に広げることで対応し
てきた｡大蔵省タスクフォース政策チームによれば､PFIのための特別な法整備は行われてはいな
い､といわれる｡
公共施設設備分野においては､外部委託法 (Outsourcing&ContractAct)がPFIを容易にさ
れたと評価されている｡公立病院分野については､1997年 11月に､国民保険サービス法(National
HealthServiceAct)の改正によって､公立病院が民間に施設の建設と運営 ･管理を委託できるよ
うになった｡また､1994年のロンドン交通法 (LondonTransportAct)の改正によって､ロンド
ン地下鉄にPFIの通用が認められた｡
イギリスにおけるPFIに関する法制度上の大きなポイントは､政府が民間企業とPFI契約をで
きる､という形態に変えたということである｡他の事業分野についても､80年代からの民営化議論
の延長において､民営化でなく急速にアウトソーシングが進められてきた｡
このように､イギリスにおいては､まず公共事業の民営化が推進された後に､PFIは民骨化に続
く第二の手段として用いられたのに対して､わが国におけるPFI事業手法の導入においては､イギし
リスのように公共事業の徹底した民営化やアウトソーシングなどの公共事業の遂行の変化のプロセ
スがないままに､PFI手法の導入が法律の制定施行のもとに進められようとしている点が､イギリ
スとは大きく異なる点であるといえる｡
5 PFIの事業スキーム
PFI事業においては､基本的に､事業資金の調達はサプライヤーが特定目的会社 (いわゆるプロ
ジェクト事業会社)を設立して行なうことになっている16)0
このような特定目的会社を設立する趣旨は､当該プロジェクトから得られる現金収入だけに弟目
して事業を進めることにある｡このような仕組みをとることにより､プロジェクト･ファイナンス
やプロジェクトの現金収支を担保する保証の発行につりて､当該プロジェクト以外の事業に配慮す
る必要がなくなるので､格付け会社がプロジェクトに格付けを与えることがずっと簡単になるわけ
である｡つまり､大規模をプロジェクトは格付けも上がるため､低い利回りでも投資家を集めるこ
とが可能となる｡利回りは､プロジェクトの格付け､期間､資本負債比率などによって異なるが､
優先融資ないし債権であれば基準金利プラス0.75% ないし1.5% である｡ここでは､年金基金､投
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図表6 PFIスキーム
政府からの支払
第3者からの収入
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(出所) 図表5に同じ
資信託､保険会社等の機関投資家や金融機関が､代表的な投資家である｡
一方､当該プロジェクトが､出資者の会社が発行した保証により資金を調達しているような場合
には､それは実質的に出資会社の社債の発行となり､出資会社に返済景任があるfui'fとして会社の
格付けが行なわれることになる｡格付け会社は出資会社が持つ他の多くの債券を検討しなければな
らない｡その結果､債券発行プロセス全体が当該プロジェクト専任会社の場合よりもずっと複雑で､
出資会社にとっては魅力的な資金調達源とはならない場合がある.また､.LI'.賛会社が､巨梢の偶発
負債を背負う可能性があり､望ましくない事態が生ずることがある｡このような串態を回避するた
め､特定目的会社を設立するわけである｡
次の図表6は､PFI事業のスキームを図示したものである17)0
6 PFIの実施プロセス
PFIの契約に至るまでの実施プロセスについては､これまでの経験をもとに､現在､次に示す
ような14段階の安室から構成されている18)0
次の図表7は､PFIの具体的な手順を整理したものである19).
イギリスにおける公共事業の推進は､欧州統合の中で､政肘調達についても欧州連合 (EU)法と
の整合性が求められているoEU調達体制では､｢オープン型｣｢I'-･l豚と型｣｢交渉型｣の3つの調達プ
ロセスが認められている｡PFIは､3番目の交渉型にあたる｡
この実施プロセスは､単に手続き論という見方だけではなく､このプロセスに含まれている意味
がPFIの性格を反映しているという点を:即解すべきである.
① STAGEl事業ニーズの確立
② STAGE2 代替案の評価
(卦 STAGE3事業概要作成とリファレンス ･プロジェクト (事業)
④ STAGE3aマーケット･サウンディング
⑤ STAGE4 プロジェクト･チームの結成
⑥ STAGE5 0JEC公示
(診 STAGE6 事業者選定の戦術決定
⑧ STAGE7事前審査
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図表7 PFIの手順
段階 主要な手順 具体的な手続
1 Establishbusinessneed ビジネス.ニーズの確立o
2 Appraisetheoptions 選択肢の検討o代替案の評価o予算制約を念頭にo
3 BusinessCase and PFⅠ適用の場合,事業の概略や雛型を提示o市場
Reference Project,Markt~sounding 調査o大蔵省対策委員会の関与o
4 Creatingthe_project 正式な手続設定oプロジェクトチームの編成o外
team 部の専門的技術の活用○
5 PublicationofOficia1Jomalof山eEuropeanC muntynotice 欧州共同体官報 (OJEC)で PFⅠ事業を公示o
6 Decidingtactics 公共セクター側が入札者の選抜手順などを提示o
7 Prequalification 入札者の事前審査o一般的な基準でロングリスト
へ絞り込みo
8 Shortlist 最終的な入札者の選抜は,価格も含め具体的に検
討しショートリストへ絞り込みo
9 ReVisitandrefinethe 当初案再検討o_公共側が実施した場合 (Public
orlglnalappraisal SectorComparator)と比較o
10 TheⅠnVitationto 条件交渉への招蒋o要求されるサービス条件,刺
Negotiate 約,期間や支払方法等契約条件,入札評価基準な
どを明確化03-4カ月を要すこともあるo
ll Negotiationwith 要求に合致するか,契約条件などを検討○契約書
bidders 案の合意o入札者側から最終案提示o
12 SelectionofPreferred 優先入札者の選抜と財務条項の交渉oPFⅠの前提
( Bidder,Negotiation をリスク移転,ValueforMoneyなどからテス
toFinancialClose トo取引の詳細決定o
13 AwardContract 契約調印後に欧州共同体官報で契約判定を公示o
?????
(出典) TreasuryTaskforce,PrivateFinance,PartnershipsforProsperity,The
PrivateFinancelhitiativeおよびHMTreasury,AStep-by-StepGuidetothe
PFIProcurementProcessより作成｡
(出所) 図表 1に同じ
STAGE8 ロング ･リス ト､ショー ト･リス ト作成
STAGE9 プロジェクトの再評価
STAGEIO交渉への招請
STAGEll入札者との交渉
STAGE12財務契約のための最終候補選定
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⑲ STAGE13調達契約
⑮ STAGE14マネジメン ト契約
7 PFIの事例
PFIの具体的な事例 としては､次のような例があげられる20)0
① DBFO道路 :M1-Alヨー クシャー連絡道路
② 有料橋 :クイーンエ リザベスⅠⅠ世橋 (ダー トフォー ド河橋)
(9 刑務所 .-ブ リジェン ドとファザカー リー
④ 地下鉄 :ノーザン ･ライン
⑤ 情報システム :国民保険記録システム2(NIRS2)
⑥ 建物 :社会保険省
(診 鉄道 :英仏海峡横断 トンネル鉄道
⑧ 学校 :コルフォックス ･スクール (ColfoxSchool)
⑨ 病院 :ダー トフォー ドとグレイブシャム (DartfordandGravesharn)NHSトラス ト
次の図表 8は､イギリスの PFIの事例について､整理 したものである21)0
図表 8 英国 PFIの事例
内 容 英国におけるPFⅠの活用事例
祉∠ゝ古資本整備の分 ネッけ-ク型基盤施設 道路 ○域内幹線道路 ｢DBFO道路｣
○有料橋 ｢クイーンエリザベス二世柄｣
鉄道 ○鉄道延伸 ｢ドックランドライトレイル延伸工郡｣
港湾 ○ウオーターフロント開発
空港 ○空港管制システム
電気通信 ○社会保険システム ｢NⅠRS2｣ ○防衛通信システム
上下水道 ○上下水道
そ の 他基盤施設 電力 ○風力発電 ○廃棄物発電
公共的施 庁舎等 官庁庁舎 ○刑務所文化施設/ 博物館.｢リーズ武具博物館 ○病院 ｢カーデイフ市
類 住宅等 ウェールズ大学病院｣
そ の 他 環境事業 ○廃棄物処理施設再開発/ 都市再開発 ｢カーデイフ市カーフィリー町田開発部
(出所) 図表 1に同じ
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8 PFIに対する評価 :会計検査院 (NAO)による業績監査
PFIに関する評価は､参加する立場によってさまざまである､というのが実情である｡
したがって､PFIに対する評価についても立場によって種々分かれることがあるが､会計検査院
(NAO:NationalAuditOfice)では､DBFO道路についての評価を発表している22)o
NAOは､行政の活動に関する監査を､定期的に年間50件程度実施している｡対象は行政全体で
ある｡
NAOは､日本の会計検査院とは機能面で異なり､支出に関する監査に加えて､活動成果に着目し
た業績監査も行っている｡NAOの提言の内容は､日本でPFIを導入する際に参考になることが多
い｡このNAOでは､M1-Al連絡道路など最初の4つのDBFOに関する業務監督を行った｡その
中でNAOは､道路プロジェクトに優先順位をつけて､PFIの多用でネットワークがゆがまないよう
に配慮すべきであると提言している｡これは､PFIと､既存方式との役割の違いを明確化している
ものである｡
また､｢市場の関心を集めるための手段を講じるべき｣､｢技術革新を推進するために技術的な仕様
の規定については最低限にとどめる｣､｢技術革新がコストに反映されるような入札ができるように
配慮すべき｣など､民間への配慮がなされている｡
NAOは､PFIプロジェクトの評価において､公共事業方式との比較評価で､あまり極端な制度を
求めてはいけない､と指摘している｡その理由については､公共事業との比較において､PFIの効
果について､計算した数字は計算上の割引率の設定で大きく変わるため､事業開始後も､運営期間
中の契約履行についてモニターできるよう配慮すべきであるからである､としている｡
4 フランスにおける第3セクター ｢SEM:｣の概要
1 フランスにおける ｢SEM｣
(1) フランスにおける ｢SEM｣
フランスにおける ｢SEM｣(Societed'economieMixte)とは､｢公共の利益に直接 ･間接的に
関わる事業のために民間および自治体により資本が拠出された事業体｣である｡したがって､その
事業体d)性格は､民間企業と自治体あるいは国有企業の中間に位置づけられる.フランスの｢SEM｣
は､通常の株式会社の組織であり､かつ自治体あるいは国から管理を受けている企業であるといえ
よう｡
(2) フランスにおける ｢SEMJとわが国における ｢第3セクター｣の頬似性/
その意味では､フランスにおける ｢SEM｣(混合経済会社 :Societed'economieMixte)とは､I
わが国における､いわゆる ｢第3セクターの事業形態｣に相当するものである｡
フランスにおける｢SEM｣は､歴史も古く､さまざまな変遷を経て制度も整備され､特に､都市
開発 ･地域開発事業の中で大きな役割を果たしている｡
ここでは､フランスの｢SEM｣について､その概要を取り纏めている､『フランスの混合経済会社
(SEM)について』(光多長温編､財団法人日本経済研究所､1993年3月)と題する調査レポー ト
を要約 ･詳解することにする23)｡
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2 フランスにおける公的組織形態の類型
フランスにおける ｢SEM｣(Societed'economieMixte)は､｢公共の利益に直接 ･間接的に関
わる事業のために民間および地方自治体により資本が拠出された事業体｣で､｢SEM｣は自治体ある
いは国から管理を受けている通常の株式会社の組織である｡
ただし､国有企業や SEM については､広範囲の法人形態がある｡これを国や自治体等の事業への
関与の度合いによって分類すると､(1)｢公法｣にもとづ く組織と､(2)｢私法｣にもとづ く組織に
分類される｡
3 ｢公法｣にもとづ く組織と ｢私法｣にもとづ く組織
(1) ｢公法｣にもとづ く組織
(1) ｢公団｣(Regie)
国の行政が直接管理し､商事裁判所-の会社登録を行わずに､完全な独立した法人格を持たない
組織である｡ これは､｢単純な公団｣(RegieSimple)と独立性の比較的高い｢自主管理公団｣(Regie
autonome)とに分類される｡国家予算q)別枠で､公団ごとに公会計原則に基づいた会計処理が行わ
れる｡
(2) ｢公社｣(Etablissmentpublic)
特定の事業に関連して設立される独立法人格を持つ非甘利団体である｡経常採算を確保すること
は要求されるが､利益を株主に分配することはできない｡産業活動を行う ｢公社｣の従業nは公務
員ではなく民間職員の扱いを受ける｡
原則として､国や自治体の管理下に置かれるが､例外としてどこにも管轄されないものもある｡
独立採算性の ｢公社｣は､私会計原則 (一般会計原則)に基づいて会計を行い､それ以外の ｢公社｣
は公会計原則を使用する｡
(3) ｢混合公社｣(Etablissementpublicmixte)
特定の事業に関連して設立される独立法人格を持つ非菅利団体であり､民間資本が参加するもの
で､｢全国農業信用金庫 (CaisseNationaleduCredio)｣等がある｡
(2) ｢私法｣にもとづ く組織
(1) 国有会社
資本金仝萌について､国や自治体および国有会社が出資している一般会社 (株式会社が主である
が､理論的には他の形態も可能である)､および非営利団体を指す｡
(2) 国有会社が民間資本と共同で作った会社および一部私有化された国有会社
(3) (2)および(4)以外の国や ｢地方SEM｣
(4) 1926年ポアンカレ法政令と1983年 7月7日法に基づ く ｢地方SEM｣(SEML)(t)
(注) 自治体が参画したものを ｢地方SEM｣(SEM Locales)という｡
通常､(1)-(1)から(2)-(3)の一部までは｢公共企業｣(Entreprisepublique)の中に分類
され､(2)-(3)の一部と(2)-(4)がSEM協会 (FNSEM :全国SEM協会)に加盟してい
る｡
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4 rSEM｣ および ｢SEML｣ の歴史
フランスにおける｢SEM｣および｢地方 S`EM｣は､大要､次のような発展形成を経て､今 日に至
っている｡
(1) 経過
1919年以降
1923年
1926年
1929年以降
1936年
1937年
1945年以降
(第2次大戦後)
1955年
1960年代
1975年以降
1980年代
1982年～
1983年
(SEML基本法)
･石油､電力､石炭会社に､国､県等が次々と参画
･戦略物資獲得という国策で､フランス石油会社設立
･国が､直接関与するやり方だけでは対応しきれなくなり､｢ポアンカレー法政令｣
を制定し､建設､再開発､公共事業の管理運営を行なう営利目的の会社に市町
村が､40%などの範囲で出資することが認められた｡
･世界恐慌下で､国の参画が拡大
･フランス銀行や国防関係産業へ国が参画
･外国航路鉄道等赤字を抱える民間交通会社をSEM化し､フランス国鉄が発足
･国有化の流れの中で､SEMは減少したが､国有企業の赤字問題の顕在化によ
り､SEM化が再び見直された
･民間投資が効率のよい工業に向かったため､在宅等生活基盤の整備にSEML
が活用された
･従来の市町村に加え､県の資本参加が認められた
･民間資本活用が図られるようになり､1966年には､SEMLの設立制限､既成
SEMLの合併促進が行なわれた
･オイルショックを契機に人口の停滞､大都市集中の緩和から､SEMLの需要が
減少してきた
･過小資本等財政基盤が弱かったことから､経営不振のSEMLが多くなった｡こ
のため､不動産管理にも事業範囲を拡大することが多くなった｡
･地方分権化政策のなかで､SEMの大改革が行なわれ､SEMLは再び興隆をみる
-ようになった｡
･市町村､県に加え､地方の参加が可能となった｡
政府監督官による監査が廃止された
･自治体の出資額は50超80%以下となった｡
･最低資本金が定められた
(2) 現状 ＼
現状では､SEMLは活性化して､大規模な都市整備事業はSEMLなしでは進まない感さえある｡
一方､今後のSEML′に関しては､次のような点が議論されている0
(1) SEMLを使った汚職と､地方分権で安易にSEMLを初め外郭団体を作 り浪費したために､
市町村財政の負担増がみられる｡
(2) 厳しい経済環境の中で､SEMLの収支悪化がみられる｡
(3) 自治体の出資比率を上げて､自治体の関与度を上げたことへの反省がある｡整備SEMLは
事業の性格上､自治体の出費比率を高くする必要があるが､その他のSEMLについては民間
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の出資比率を高めることが検討されている｡
5 ｢SEM｣および ｢SEML｣の形態 ･類型化
(1) 目的による分類
｢SEM｣ および ｢SEML｣ の対象分野と事業内容については､次の図表9に示すように分類され
る｡
また､1992年のFNSEMの調査によれば､現在フランスには､約 1,100のSEMがある｡これら
のSEMは､図表9の分類による設立件数は､次のように分類される0
(丑 都市整備 ･再開発SEM 178社
② 建設不動産SEM 269社
③ 経営SEM 402社
④ 都市整備 ･再開発 ･建設不動産SEM 136社
G) 都市整備 ･再開発 ･建設不動産 ･経営SEM 85祉
⑥ 都市整備 ･再開発 ･経営SEM 65祉
⑦ 建設不動産 ･経常SEM 42社
(資料 :｢Panoramadel'economiemixte1993｣FNSEMによる)
なお､現存しているSEMは､約 1,100社に達しているが､その一方では､毎年30祉程が解散し
ているといわれる｡
(2) 資本関係による分類
公共サイドの出資比率を高めるというSEM制度の推移からすれば､ほとんどのSEMは公共セ
クターが出資者のマジョ)ティである (特に､都市整備SEM)｡ただし､設立された時期によって
異なり､特に1926年法によって設立されたSEMLや国のSEMには民間セクターがマジョリティ
のものもある｡
民間セクターがマジョリティのSEMは､そのほとんどがパリバ銀行(Groupedeparisetdespays
Bas)との密接な関係がある｡また､公共セクターがマジョリティのSEMは､その多くがSCET(国
土施設全国会社 :SocieteCentralepourl'EquipementduTerritoire)との密接な関係がある.
SCETは､1955年に預託金融公庫 (CaissedesDep6tsetC9nSignations:CDC)の子会社として
設立されたものであり､資本のマジョリティはCDCによって所有される｡
その機能は､1955年のSEML拡大に伴って､自治体の経営､技術資源の弱きをカバーして､手続
図表9 SEM およびSEMLの対象分野と事莫内容
① 都市整備SEM ■土地の購入または委託整備および売却
(勤 市街地再開発SEM 市街地再開発事業
(診 建設不動産SEM 建物の建設および賃貸
④ 経営SEM 都市交通､魚の養殖､役所用コンピュータソフト開発､ゴルフ
場､都市暖房､スキーソフト､マリー ナ､サッカーチーム等の
(出所) 光多長塩編 『フランスの混合経済会社 (SEM)について』
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き等の面で自治体にとって難しかった預託金融公庫の融資をしやす くしてSEMLの財政基盤を強
化することにある｡
SELTは､それ自体混合経済会社として､主として次の業務を行う｡
?
?
人材､技術供与
預託金融公庫の融資までのつなぎ融資
コンサルタントおよびSCETと預託金融公庫の持つ人脈を通じての外部専門家招Ⅰ樽
6 法制度
SEMは､通常の株式会社であり､無名混合経済会社 (SocieteAnonymed'EconomieMixte)
である｡無名混合経済会社には､二つの ｢Partners｣があり､無名会社として商法の規定が適用さ
れる｡
SEMに関する法令は種々あるが重要なのは､次のものである｡
(1) 1982年3月2日法 (地方公共団体の権限に関する法)
この法律によって､SEMは地方自治体と自由に契約を結ぶことができるようになった｡
(2) 1983年 7月7日 (SEM Localesに関する法)
いわば､現行のSEMLの基本法ともいえるものである｡SEMLを1966年7月24日法 (｢商工為
をする会社に関する法｣)およびその改正法令に基づ く株式会社と定義した上でSEMLへの行政監
察の緩和､地方圏 (Region)の参加を認めた｡さらに､自治体 (地方､圏､市町村)が単独または
複数でSEMLの株式の過半数を所有 し取締役会で過半数を占めなければならないことおよび
SEMLの資本金の最低額が定められた｡新しい最低資本金額は次の通りである｡
(丑 建設 ･不動産SEM:1,500千F
② 整備 SEM :1,000千F
(3)~1984年 1月26日法 (公務月法改正)
公務員のSEML-の出向が認められた｡これまで現実には行われていたが､法的にやや唆味だっ
たので明確にした｡
(4) 1985年 5月9日法 (議員の株式所有について)
自治体の出身取締役は必ず議員とすることが規定された｡
7 事業範囲および事業形態
(1) 事業目的
その地区の公共の利益に適い､地域住民の必要を満たすような ｢公共性を持ち､民間との競争の
自由を侵さず､民間のイニシアチヴではカバー仕切れない部分の事業範囲｣であればどんな目的で
も良い｡
(2) 事業範囲
① 所在地以外のいかなる場所で活動しても良い｡ただし､SEMLに参加していない市町村の区
域で事業を行う場合は事業地の市長村長の許可が必要である｡
(参 自治体は､管轄地域内にいくつでもSEMLを設立しても良い.
(卦 SEMLは､外国の会社と契約を結んでも良い｡
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④ SEMLはその出資者以外の第三者の事業を請け負うことができる｡請け負う場合の具体的内
容は規定されている｡
(3) 土地の取得
公共用地を購入する場合には､随意契約によって行われる｡ただし､その契約には次の事項が適
用される｡
(∋ 売り主である公共団体による監査の方法
(卦 売り主である公共団体委任された者が､いかなる会計書類をも閲覧できること
(4) 建築権の譲渡
基本的にSEMLは民間会社と同じであり､SEMLと譲渡先の契約は私法(droitprive)契約であ
るから随意契約が可能である｡実際はSEMLのクライアントたる自治体や国等の公共団体との契
約によって､それぞれのケース毎に異なる｡
(5) 再開発建物の賃貸先
1975年頃の不動産不況の頃から､整備･建設を目的としてSEMLの完成物件売却が上手くいかな
8 出資および出資金
(1) 出資者
(1) 自治体
自治体とは､市町村､県､地方圏､及びその集合体 (広域都市圏等)をいう｡
SEMLに対しては､自治体は50%超80%以下の出資を行わなければならない｡
(2) 自治体以外
最低200/.は､自治体以外が.LIJ.賛しなければならない.
このSEMLの株主としては､預託金融公庫､HLM供給公社､国有企業､公社公団､商工会議所
一般企業 (形態を問わない)､1901年法協会 (非甘利目的の任意日1休で､法人格を持つ)､個人事業
主､自然人等がある｡これらの出資者を総称して､鋸台体との対比により､しばしば ｢民間からの
出資｣と表現される｡
(2) 出資の募集
自治体は､資本金額及び自らの出資比率を定めた後に､民間等からの出資を幕張する｡募集の方
法は､一般の株式会社と同様である｡株式会社の公募も理論的には可能であるが､現実には､これ
までに2-3社しか例がない｡民間企業にとってはSEMLへの出資はそれほど魅力ある投資先とは
考えられておらず､むしろ自治体が頼んで出資してもらうケースの方が多いようである｡出資構成
は自治体で決める｡また､複数の自治体に関係するSEMLの場合は､国が調豊を行う｡
(3) 民間企業の出資動機
民間企業が出資を行う動機については､直接メリットと間接メリットとがある｡
(1) 直接メリット
事業の性格から配当利益は対して期待できないが､会社解散の時の清算で大きな資産取得が期待
できる.ただし､これはかなり長期になるので直接利益メ)ットが出資の主動機になるとは言い難
い｡
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(2) 間接メリット
(》 融資メリット
預託金融公庫は､融資の諾否の決定権はないが､返済が略完全に保障されており､かつ会計監査 L
権があるので安全な融資ができるという出資メリットがある｡また民間金融機関も国や自治体が債
務保証を行っているため安全な融資ができる｡出資を行ったからといって融資の利率を優遇する義
務はない｡ただし､地方銀行は､融資条件を優遇すれば地元での信用､繋がりができるというメリ
ットがある｡
(卦 意見反映監視メリット
HLM供給会社､商工会議所､1%patronal協会等には､開発計画等に自分の意見を反映でき自
分に有利に計画を引っ張れるというメリットがある｡また､会員から徴収されている資金がうまく
運用されているかを監視することができる｡
(診 受注メリット
SCETを含む公私のサービス提供会社には種々のサービス提供を受注する可能性を期待するメ
リットがある｡ただし､株主にならなくても受注はできる｡
なお､建設会社等は､公益の絡みがあることから､公式的にはこの面で利益を期待することは難
しい｡
5 社会資本整備におけるPFI事業の位置づけ
1 社会資本整備と官民の役割分担
インフラなど社会資本整備は､基本的には､国および自治体による ｢公共投資｣がこれまで主流
であった｡その対極には､民間企業による｢民間投資｣が位置している｡この対極的な ｢公共投資｣
と｢民間投資｣の両者の間､すなわち､｢中間領域がPFI事業が可能な事業範囲である｣と位置づけ
られる24)0
図表10 インフラ整備と官民役割分担の概念図
公平指向- 運営管理 一市場指向
A
公共投資
採算性 .-- 一一- 一- -ll1
;B 民設公営
:民間投資+規制等11
1
1 :
高
(出所) 図表1に同じ
_:PFtの範囲
C
公設民営
D
民間投資
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次の図表 10は､インフラ整備と官民の役割分担という観点について､縦軸に採算性(採算性の大
小)を示し､横軸に運営管理 (市場傾向と公平指向)の性格の2つの要素を示し､概念図化したも
のである25)0
たとえば､｢施設の運営は民間に任せたほうがうまくいく｣という場合には､右方の市場指向によ
る運営管理が適切であると考えられるが､｢政策的な配慮から公的セクターがなんらかの形で運営管
理したほうが良い｣という場合には､左方の公平指向が適切であると考えられる｡
それに対し､採算性が低く施設の建設についても民間セクターでは対応しきれず､運営管理も公
共セクターの方が望ましいと考えられる場合には､公共投資 (概念図のA)によるサービスの供給
が適切であると考えられる｡
これとは対照的に､すべて民間セクターに任せる場合には民間投資 (同D)が適切であるが､単
に公共投資か民間投資かという選択ではなく､経営採算性上からみると民間投資は可能であるが公
平性の観点からみると公共セクターにより運営あるいは規制 (ある程度のコントロール)する事業
(同B)､あるいは採算性が低いため､民間セクターによる施設等の建設は困難ではあるが民間セク
ターによる運営は可能な事業 (同C)など､多種多様な事業があると考えられる｡
このような多種多様な事業について､種々の観点より官民の事業連携スキームの検討が望まれる｡
ちなみにPFIは､点線内に該当する幅広いスキームとして位間づけることができる｡
2 民間事業とPFI対象事業の相違
昭和60年代に推進された｢民間活力の活用｣においては､準公共財の供給に際して､公共投資と
民間投資における中間領域､すなわち､｢公共投資と民間投資の境界線上が民Rq活力の導入領域とし
て適切である｣と位置づけられてきた.この中間領域よりも､PFI事業における事業範囲は､さら
に､公共投資事業範囲において民間セクターの参画が可能である､と意味している点が従来の民間
における官民共同事業とは異なる点であるといえる.すなわち､PFI手法によって､国や鋸台体に
おける公共事業の投資制約を緩和する一方､民間投資の促進を侃し公共投資のより円滑かつ効率化
をもたらす事業化の範囲が想定される｡
このような観点より､図表11は､民間事業とPFI串業の対象領域の相違について､概念図化した
ものである26)0
3 従来型の公共事業とPFI事業の相違
PFI事業は､公共事業の遂行に関する責任および事業に関する主たるリスクを公的部門から民間
部門-と移乾するものであり､それにより､民間部門の創意工夫を生かした安価で質の高い公共サ
ービスの提供が可能となることを期待して考えられた手法である｡
このように､従来型の公共事業とPFI事業における官民間の責任体制とそのリスク負担の分担の
相違の観点について､とりまとめたものが図表 12である27)0
4 PFI事業における官民間のリスクの分担
PFI事業においては､官民双方が主体的にリスク管理を行なうことが韮要である28)0
したがって､官民間において貢任およびリスクを分担する際には､まず､それらの所在を明確化
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図表11 民間事業とPFI事業の対象の相違
(従来の民活)
一ヽ一一一→′- ノ
且 準公共財の供給
(PFlの検討対象)
PFl事業の対象
(注) 現状の法律案では,PFI対象事業は,従来の民活事業の相当部分と公共投資分野を,
その対象として想定している｡ここでは,従来の民活と区別する意味で,PFI対象事
業を公共投資分野に軸足を置くかたちで図示している｡
(出所) 図表 1に同じ
図表12 従来型の公共事業とPFI事業における官民間の責任及びリスクの分担の違い
従来型の公共事業 PFⅠ
事業実施に必要 なルール,評価方法,基準等の策定 公的部門 公的部Pl
/事業の企画 公的部Pl 公的部門又は民間部門
事業実施の判断 .決定 公的部門 公的部Pl
･事業の詳細計画の作成 公的部Fl 民間部門(及び公的部門)
入札 .事業者の選定 .決一▲●疋 公的部門 公的部門
設 計 公的部門 民間部門
建 設 公的部門 民間部門
資金調達 公的部門 民間部門
(注) 上記の表は,あくまで代表的なPFI事業を想定した上での比較であり,これとは
異なる責任とリスクの分担方法が取り決められることも有り得る｡
(出所) 図表3に同じ
(identify)するとともに､個々のリスクについては､それを最も効率的に管理できる主体が責任を
もって負担するという ｢最適なリスク分担｣の考え方に基づ くべきである｡
PFI事業を実施する際には､様々なリスクが生ずるが､通常想定されるリスクの範囲について婁
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図表13PFI事業において通常想定されるリスク
リスクの種類 概 要
商業リスク
資金調達リスク 事業に係る資金の調達が不調となるリスク○
金利変動リスク 借入金利の変動に伴うリスク.固定金利及び変動金利のい
ずれの場合においても存在するo
物価上昇リスク 提供するサービスの料金に一定の物価上昇率を反映させる
ことに伴うリスクo
市場リスク 提供するサービスに対する需要 (例 :道路交通量,刑務所
の囚人数)の変動に係るリスク.
完工リスク 施設等が当初の予定期日どおりに完成せず,事業遂行が不
可能となるリスク○
スポンサーリスク スポンサー (出資者)の出発金fui,事業経営の遂行等に
係るリスクo
操業リスク 事業が予定どおり操業されないリスクo
制度リスク 国及び地方公共団体の政策変更等 (法令改正,料金制度の
変更,財政破綻等)により事業が被るリスクo
環境リスク 事業の実施により周辺環境が悪化するリスクo
社会的リスク 節業実施に係る社会的要因 (必要な権利調JQの不調,周辺
住民との札棟等)に伴うリスクo
節(ゝ放 .災害リスク不可抗力) 事故や天変地異等の災ft!.,=に伴うリスク.
(出所) 図表3に同じ
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理 したものが､図表13である29)0
PFI事業に想定される京任及びリスクの所在と分担方法については､事前に､明確かつ適切に契
約のなかで想定すべきである.これは､公的部門と民間部門との間､民間部門を構成する各企業の
問で､一定のディシプ リン (規律)に基づ き､事業が遂行されることを意味する｡
また､これにより､各部門のアカウンタビリ.ティ (説明責任)が確保されることとなる｡
5 わが国における官民の協力による公共公益施設整備事業の事例
(1)PFI事業と類似 した官民連携プロジェク ト
わが国におしiて､PFI事業と類似した官民連携プロジェクトについて､事例を踏まえ事業のスキ
ームを類型化すると､基本的には､次のような3つのタイプ､すなわち､(1)汎用スキーム整備型､
(2)特定事業支援型､(3)民営化型の典型的なタイプに類型化される30)0
(2) ｢汎用スキーム整備｣型のタイプ
ある政策方針のもとに所要の制度整備等を行い､速やかを事業創出のための環境整備を図ること
を目的としたタイプである｡ ここでは､制度面に着目して ｢汎用スキーム整備型｣として､スキー
ムの制度､事例､法令に分けて整理される｡これらはいわば旧来の ｢民活｣の類型であるo
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(3) ｢特定事業支援｣型のタイプ
このタイプは､具体的な施設整備の必要性から､その事業を円滑に進めるうえでのスキームづ く
りを図ったものであるという意味で､｢特定事業支援型｣と称されている｡具体的なプロジェクトの
事例を踏まえ､その事業の特徴に基づいて､事業概要､ファイナンスなどの観点から､制度､事例､
法令に分けて整理される｡これは民活の流れから出てきたスキームではあるが､各個の独自性を有
しており､その ｢発展型｣ともいえるものも含まれている｡
(4) ｢民営化｣型のタイプ
このタイプは ｢民営化｣型である｡つまり､公共事業の投資主体を､､官から民へ移行するという
ものである｡
なお､わが国の官民の連携事業において､代表的なそれぞれの事業方式ごとに､｢事業手法｣ ｢事
例｣ ｢関連法令｣の観点より整理したものが､図表 14である31)0
6 時間軸からみた官民の事業分担の類型化
このような官民の協力による事業化手法について､事業の進捗という時間軸の視点から事業のフ
ェイズ (事業推進段階)を､｢計画｣ ｢建設｣ ｢所有｣ ｢管理｣｢運営｣という局面に分け､それぞれの
事業主体について公共部門を ｢官｣と､民間事業者を ｢民｣とに区分して､代表的な官民の協力の
事業方式ごとに､｢事例｣ ｢官民の役割分担｣ ｢リスクの所在｣ ｢特徴｣の観点より､整理したものが
図表 15である32)｡
このように､個別の先行事例においては､｢日本版PFI事業｣とも呼べるような､官民の協力によ
って官民の協働事業のベストな組み合わせによる事業の効率化が模索されてきた､ということがで
きる｡
6 わが国の公共事業の変容とPFI事業方式が注目された背景とその経緯:
1 第3セクター方式に対する強い批判
近年､第3セクターが､経営破綻や経営破綻寸前に追い込まれるケースが増加傾向にある｡
中でも､地域･都市開発､観光･レジャーなど､いわゆる､｢開発型の第3セクター｣と呼ばれる
第3セクター事業において､顕著な傾向がある｡今後､相当数の第3セクター事業の経営危機の表
面化が続出する懸念がある｡とりわけ､バブル経済期に､不動産開発事業者とゼネコンと金融機関
とが一体的に構想･計画された､｢典型的な民間企業の主導によって推進されてきた開発型の第3セ
クター事業｣においては､経営危機に瀕している事業が多いといえる｡少なく見積もっても､数兆
円規模の融資が回収の危険にさらされている､と指摘する論者も中にはいる｡
また､一方の出資当事者である自治体側における経営責任や監督責任も厳しく問われる傾向にあ
る｡日韓高速船の運休 ･廃止に伴う補助金の交付が適切ではないとして､当時の市長に補助金と同
額を返還する命令がだされた ｢下関地裁｣の判決は､関係者に強い衝撃を与えたという点で記憶に
新しい｡
このように､第3セクターに対しては､種々の観点より批判されていることは周知のとおりであ
る｡これらの批判については､談虚に､真筆に耳を傾ける必要があることは改めていうまでもない｡
新潟産業大学経済学部紀要 第22号
図表 14 わが国における官民連携スキーム事例
手 法 事 例 関 連 法 令
汎用スキーム整備型
NTr無利子融資 NTT-A,B,C事業 ｢日本電信電話株式会社の株式の売払収入の活用による社会資 の整備 促進 関する特別措置法｣
民活法 民活認定プロジェクト ｢民間事業者の能力の活用による特定施設 整備 促進 蘭する臨時措置法｣都市開発の推進に関する特別措置法｣
市街地開発事業 市街地再開発事業 ｢都市計画法｣再開発法｣ほか
土地信託 公有地信託 ｢信託法｣｢国有財産法｣地方自治法｣
特定事業支援型
関空方式 関西国際空港 (第 1期) ｢関西国際空港株式会社法｣
中部国際空港 ｢中部国際空港の設置及び管理に関する法律｣
上下分離方式 関西国際空港 (第2糊) ｢関西国際空港株式会社法｣
山形ミニ新幹線
施設譲渡方式 東京湾横断道路 ｢東京湾横断道路の建設に関する特別措置法｣
施設利用権方式 横浜アリーナ
無償譲渡方式 東北芸術工科大学
事業委託方式 幕張メッセ
官民共同建設方式 アクロス福岡
(出所) 図表 1に同じ
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と同時に､これらの節3セクターに対する批判の一部については､今後のPFI事業手法の導入にお
いてもこれら第3セクターに対する批判 と同様な事態が生ずる･ということが強 く懸念されることか
ら､節3セクターに対する批判を再確認することが重要 となるわけである｡
一般に､第3セクターに対する批判 としては､次のような諸点が代表的な批判としてあげられて
いる｡ここでは､批判の要点について詳解することにする｡
??
図表15 官民連携スキーム例一空間構成から時間構成へ-
名 称 官 民 の 分 担 リ ス ク の 所 在 特 徴
具 体 例 の 名 称 計 画 建 設 所 有 管 理 運 営
公 設 民 営 運営委託 (業務委託) 公 公 公 公 氏 投資回収せず管理運営リスク 公 ･運営費相当額を官より支給民の経営努力のインセンティブに乏しい
管理運営委託Ⅰ 公 公 公 氏 氏 投資回収リスク 公 ･地方自治法244条の2 (利用料金制など)丁施設活(類似-しながわ水族館) 管理運営 民公 用 .経営努力のインセンティブ
管理運営委託ⅠⅠ 公 公 公 氏 氏 投資回収リスク 公民 ･住都公Egの特定公園施設整備事業 (内装備品につい(海の中道海洋生態科学館等) 氏 氏 管理運営 民 ては管理運営者が設置)
管理運営委託ⅠⅠ(一部民間設置) 公 公 公 氏 氏 投資回収リスク 公民 ･-部施設を民が整備し,公共整備部分と一体的に管(浜北サッカースタジアム計画/幕張メッセ) 氏 氏 良 管理運営 民 理運営.
公設寄付方式 公 公 氏 氏 氏 投資回収せず ･公共負担で整備し,私立大学に創立費として寄付(東北芸術工科大学) 管理運営リスク 民 (公共性は教育行政で担保)
公設譲渡方式 公 公 氏 氏 氏 投資回収リスク 民 ･大規模ニュータウン新線建設o鉄建公団が25年割賦(鉄建公団P線スキーム) 管理運営 譲渡o民は投資負担の平準化
公 =計 画 事業コンペ .等価交換方式 公 氏 公 氏 氏 公の資金負担小 ･公有地の借地権設定と公共ホール部分を等価交換 .
氏 -活 力(公有地 (大宮ソニックシティ/アクロス福岡) 氏 氏 民は通常のリスク 区分所有｡管理運営は独立○
土地信託方式Ⅰ 公 氏 公 氏 氏 投資回収リスク 公 ･信託銀行は自らの手数料の増減のリスクはあるが,活用) (ニューメディアプラザ山口-三セク-公) 管理運営 最終的なリスクは委託者に存する
土地信託方式ⅠⅠ 公 氏 氏 氏 氏 投資回収リスク 公 ･信託期間満了後,土地 .施設 .残存債務等もあわせ(新宿モノリスビルほか) 氏 管理運営 民公 て返還 (最終的なリスクは公)○
新借地方式 公 氏 氏 氏 氏 投資回収リスク 民 ･権利金なしで生保借地 .建物建設○収益-(運営費
(氏-生保) 氏 管理運営リスク 民公(フロー収入) ･償却費等)-地代は公に帰属o借地期間満了 :鑑定評価額で公に設渡○
民設公営等 譲渡方式 (BTO)I 公 氏 公 公 公 投資回収リスク 公 ･機動的な資金調達等を目的として民が整備-公に有(東京湾横断道路) 氏 氏 管理運営 償譲渡 (30年割賦販売)○
譲渡方式 (BTO)+寄付方式I 公 氏 公 氏 氏 投資回収リスク 民 ･社会還元事業○公共性担保,税の軽減のため公の無(横浜アリー ナ 氏 管理運営 償訣渡 (45年の専用利用権)
譲渡方式 (BTO)+寄付方式Ⅰ 公氏 氏 公 氏 氏 投資回収リスク 民管理運営 ･公共性担保,税の軽減から公に無償譲渡-専用利用権に基づく運営-投資回収○
譲渡方式 (BTO)+寄付十-部有償譲渡 公氏 氏 公 氏 氏 投資回収リスク 民官管理運営 ･公共性担保等から公に譲渡○投資負担軽減のため一部有償譲渡-専用利用権o
BTO方式 公 氏 氏 氏 氏 投資回収リスク 民 ･開発権を民に付与○民が整備し,料金収入により投
*次のような事業方式も参考となろう｡
1.日本下水道事業団
地方公共団体の委託による終末処理場等の建設事業
2.環境事業団の建設讃渡事業
公害防止に係る施設を設置しようとする事業者からの申込みを受けて,事業団が施設を直接
建設し,企業,協同組合,地方公共団体等に長期低利の割賦償還方式で讃渡する次の5事業｡
①集団設置建物建設事業,②共同福利施設建設事業,③大気汚染対策緑地建設事業,④産業
廃棄物処理施設･一体緑地整備事業,(診国立 ･国定公園複合施設整備事業
3.住宅 ･都市整備公団の関連公共公益施設代替施行制度
住宅建設事業などにあたり必要となる道路,下水道,公園,小中学校など本来地方公共団体
(出所) 図表 1に同じ
が整備するものにつき,地方公共団体の委託に基づき,住都公団が住宅建設等とあわせて整備
を行い,地方公共Eg体に長期割賦で讃渡を行う｡
4.民間都市開発推進機構の参加事業
一定の条件を満たす民間都市開発事業について,機構が費用の一部を負担し,共同事業者と
して参加｡事業を主体的に施行し完工後負担した費用に見合う建築物の一部を取得し,それを
処分することにより事業資金を回収｡
5.市街地再開発事業における民間施行者による公共施設の整備
施行者が,公共施設まで含めて整備を行い,完成後,当該工事費相当部分またはその一部を
公共施設の管理者から負担金として徴収する｡
(出典) ｢社会資本の構造改革に向けて｣経済企画庁経済研究所編 (1997年8月)
原資料は富岡圭介 (日本開発銀行)作成による｡
??? ? ? ?
? ? ?
????
???????? ????? ? ?
? ? ?
?????
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2 環境の変化に対応できない第3セクター
一般に､第3セクターのメリットとしては､議会の予算審議に縛られずに効率的かつ迅速に事業
を行うことができる点とされ､官の信用力をよりどころに､少ない出資金でその数倍から数十倍の
事業を営めることがあげられているが､その期待に反して､事業の開始時においては事業の将来性､
また事業の採算性や収益性に対する十分な検討や評価が行われてきたとは言い難い面も多々みられ
たことも事実である｡換言すれば､第3セクターの破綻の本質的な原因は､官民の役割分担や経営
責任が暖味であったことと､経営環境の変化に迅速に対応できなかったことが最大の批判の要因と
してあげられている33)0
しかしながら､そもそも､第3セクターを設立する目的は､地域産業の活性化や再生､また生活
環境基盤の形成を図るために､地域経済や地域社会の役割や機能を強化するという強い期待を担っ
て設立されているという意味では､｢期待先行型の性格が色濃い事業である｣ということについては､
必ずしも一般的にはよく知られているとはいい難い両がある｡すなわち､株式会社型の第3セクタ
ーであれ､財団法人型の第3セクターであれ､｢第3セクターの設立の目的は､何かという点が見落
とされている｣といえる｡｢地域振興が目的であるのか｣､あるいは ｢法人が収益を上げることが目
的であるのか｣ということが唆味のままに､第3セクターが設立されるケースが多いといえよう｡
一方では､金融機関側においては､第3セクターが持つ事業性以上に､国や自治体の出資､政府
系金融機関の融資の存在という､官側の信用力に過度に依存し資金供給を続けてきたという側面が
あることは否定できない｡また､自治体等からの財政的な側面からの支援に加えて､利払い費など
の追加融資といった金融面でのバックアップに支えられ､事業の見直しをしないままに事業を継続
させることが可能であったため､事業性に裏打ちされないにもかかわらず巨緬の債務を積み上げる
結果を招いてしまったということも失敗の大きな要因であることも事実である｡
このような第3セクターの経営方法や経営姿勢に対しては､金融機関の側における対応について
も金融ビッグバンの到来とともに早晩通用しなくなるのは明らかである｡
また､第3セクターが抱える巨額な債務については､国や自治体の財政難から､また民間金融機
関の不良債権処理問題などの観点から諸環境の悪化が重なり､もはや官の事業という看板だけでは､
自治体や金融機関からの資金融資や資金支援を得ることは不可能になっていることから､今後はさ
らに経営危機問題が露呈する懸念があると批判されている｡
3 官民協調型事業の構造的問題
第3セクターは､基本的には､｢官としての公益性､公共性と､民としての効率性､採算性｣とい
う異なる両面の性格を有していることについては､よく知られている34)0
このような性格を持つ第3セクターに期待されていることは､官の計画性と民の機動性という両
者の特性を活かした事業の弾力的な経営を推進することであったが､実際の運営においてはコスト
意識の少ない官主体となることが多く､これが第3セクターの経営圧迫の大きな要因となっている
といえる｡第3セクター事業を推進する場合には､民間資金が投入されるのはあくまで営利的な採
算の合う分野で､基盤整備などの不採算分野は自治体の公共事業が担ってきた｡そのため､不採算
と考えられる事業分野においてははじめから民間資金は投入され難いため､民間部門による積極的
な効率性の追及やリスク分担の機能は発揮され難いといえる｡
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また､第3セクター事業において､公益性事業と収益性事業の区分､また不採算分野と採算分野
の区分に関する基準が唆味なため､官民の経営責任や官民の役割分担が不明確な場合が多々ある｡
そのため､第3セクターの主体は官となりがちとなり､民間がその役割を拡大しながらノウ-ウを
発揮する領域も限られ､事業のノウ-ウの核心ともいえる多面的な資金調達と機動的な採算性の追
及が発揮できずに､事業コストが増大するようなケースも多々みられる｡
加えて､第3セクター事業における利用者価格 (利用料金)は､基本的にはコストの積み上げに
より算出されることが多い｡その結果､希薄なコスト意識と硬直的なコストの拡大によって､施設
などの利用者価格 (利用料金)は上昇する傾向にあるため､需要の減少と公共料金値上げの悪循環
-と陥ってしまうことが生ずることになる｡
また､破綻処理や解散条件などについても未整備であるため､株式会社としての通常の破産手続
きなどが実施されず､自治体が全面的に債務を負うという事態も生じた｡
一方､財団法人等の公益法人においては､自治体からの財政支援や金融支援があることが当然の
こととされるなど､経営に対する甘さが露呈する傾向にあるといえる0
さらに､情報の開示､外部チェック機能面の問題がある｡ これまで､第3セクター事業の設立時
にはともかく､経営 ･運営過程においては住民や市場を対象に十分な説明が問われてきたとはいい
矩いことから､経営責任の不在を招き､事業の問題に対する意思決定が先送りにされる傾向にある
ことは､第3セクター問題を解決するにあたり大きな阻害要因となっている｡
この間題は､第3セクター事業や経営に対する制度的チェックが極めて緩いことから生ずる問題
でもある｡チェック機能や民主的な統制が事業運営全般に及ばないケース､また出資比率などの観
点から監査委員による監査対象から除外されたり､自治体と第3セクター間における財政上の関係
から出資 ･補助 ･貸付などに対する基本的なルールづ くりが暖味であったり､これらのルールが設
けられていないなど自治体と第3セクター間における基本的な相互関係の在り方が不明確であった
り､加えて具体的な経営評価の基準 ･手法が暖味であったことなどが､事態の悪化に拍車をかけて
きたわけである｡
このように､第3セクター事業それ自体に矛盾があり､当初より事業構想 ･計画に構造的な欠陥
要因が内包化している､という批判に代表される構造的な要因に対する批判である｡
図表16は､第3セクターのしくみと破綻の構図について図示したものである35)0
4 第3セクターの失敗の要因
第3セクターの経営が失敗した理由については､次に示すような5つの観点より､失敗の要因が
指摘されている36)0
(1) 運営に関する誤解
公共は公共の事業目的を遂行する際には収益性を考慮せずに事業を行うという行動原理を持つの
に対して､民間は競争社会における市場原理により事業を行うので十分な収益が挙げることができ
なければ市場で淘汰されることもあるという行動原理を持つというように､基本的に両者の行動基
準や発想が異なることを考慮されないで､｢民間企業には､公共機関にはない事業実施のノウ-ウが
蓄積しているので､これを導入すれば公的分野においても民間企業が行っているような活力ある事
業の展開が可能である｣と錯覚されて､｢官民がお互いの長所やその存立条件を十分に確認せずに､
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図表16 第三セクターの しくみ
第三セクターのしくみ
第三セクター破綻の構図
●官民の役割と責任が不明確
●官へのリスク転嫁
●民間事業ノウハウの発揮困難
バフル経清崩蟻 金融改革 地方財正文悪
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出所.･r週刊東洋滋清j(98年7月18日号)
(出所) 新構想研究会 『pFIビジネス』
とりあえず､事業に求められるシーズ､資本､人材を一つの器に入れてしまったために､公共機関
も民間企業もお互いの長所を発揮することができない状況に陥った｣というように､｢串業の運骨上
の誤解｣が極めて大きいという批判である｡
(2) 財務上の不整合
民活法による節3セクターの代表的な事業形態については､次のようなものが典型的な訴業の代
表的なスキームとしてあげられる｡
(1)事業内容 :①収益施設 (オフィス､基客施設等)の管理還せ
②公共施設 (発会施設､情報提供のための施設等)の管理運営
(2)出資者 :地元自治体､建設会社､機器メーカー､不動産業者
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(3)公的援助 :施設建設費の一定割合の補助､低利融資､特別償却､固定資産税の減免等
このように､｢公的な補助を行う代わりに､公共性のある施設の運営管理を行う｣という事業構造
については､事業の発想は理に適っていたとしても､事業の財務面からみると問題がある｡
一般に､民間企業が事業投資の再評価を行う場合には､投資額を分母として､利益を分子とする
投資回収率を指標とする｡
一般に､施設建設費等に対する一定割合の補助金等が供与されると､調達資金に占める融資の比
率を低減され返済金利は削減され経常利益ベースの損益は改善される｡また補助金の交付により資
本金額が削減されれば投資回収率の分母が減少するので､投資回収率は改善される｡
しかしながら､公共公益施設の設置は施設の維持管理費､人件費､減価償却費等を増大させる一
方で､これらの施設運営において多くの営業利益を期待することは極めて厳しい｡
このように､施設の建設時における一時的な補助金の交付と､その後の営業活動を通じて得られ
る営業利益ベースにおける収益の観点より､事業収支のバランスを考えることが重要なポイントと
なるが､このような視点が欠落しているという批判である｡
(3) 市場ニーズ設定の甘さ
｢民活法｣で定められている ｢特定施設｣のように､公共公益施設の整備については､長期的な
視点からは必要とされてはいるが､民間企業側からみると､これらの事業については必ずしも投資
効果や投資効率が高いというわけではないことは当然のことである｡
とりわけ､近年大きな話題を呼んでいる｢IT革命｣という言葉に代表されるように､｢情報インフ
ラの整備や情報産業の育成｣などに関しては､施設整備の観点よりは､むしろ､情報機器購入等に
対する融資制度の拡充や特別償却などの金融的な支援措置､また経営ノウ-ウの提供など､金融的､
財務的､人事 ･労務的な経営ノウ-ウ的な側面からの支援措置が有効な場合も少なくない｡このよ
うに､市場ニーズの把握の観点より､大きな問題があるという批判である｡
(4) 収支構造上の幻想
第3セクターが多く設立された時期は､バブル景気の時代に重なるものが多い｡当時の第3セク
ターの収益の多くは､オフィス賃貸料等に代表される不動産賃貸料収入に依存していた｡バブル期
におけるオフィス需要の拡大 (結果的にはオフィスの過大需要であったと判明している)とそれに
伴う賃貸料の高騰が第3セクター設立に拍車をかけたといわれているが､｢第3セクターという新し
い事業体を設立したにもかかわらず､事業構造は旧態依然とした内容にすぎなかった｣ という厳し
い批判である｡
(5) 民間企業の事業感覚の喪失
第3セクター事業の経営においては､中には､｢経営開始後3年以内に単年度の黒字化､10年以内
に累積損失の解消を図る｣ことを目標に経営採算性が設定される場合もあるが､概して､｢5年以内
に単年度の黒字化､15年以内に累積損失の解消を図る｣ことが､事業採算性の目安であるといわれ
るように､投資採算性のチェックは甘いという指摘がある｡
加えて､第3セクターの多くは､補助金や低利融資などの公的支援を受けているため､｢儲けるこ
とは許されない｣とか､｢赤字でなければよい｣というように､消極的な経営マインドが支配的であ
ることが多い｡このような経営意識では､民間企業の資金調達コストすら賄えないという土とにつ
いて､民間企業側においても､投資採算性のチェックについては極めて不十分であると同時に､投
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資事業の収益に関する感性が極めて低いという厳しい批判である｡
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5 官民の協働事業と官民の役割分担
官民の協働事業と官民の役割分担の在り方については､次のような観点より､明確化すべきであ
るという指摘がある｡
(1) 官民の協働事業に対する意識
一般に､｢第3セクターが本来意図された形で機能するには､事務スキームや経営方式の面でもっ
と創造的な発想や手法が必要であったが､実際には貧困な発想により夢の事業体となるはずであっ
た第3セクター事業を潰したわけである｡このように､第3セクター事業が崩壊したことにより､
官民の協働事業に対して根強い不信感を増長させ､将来に大きい影響を及ぼした｣といわれている｡
したがって､｢第3セクターに関しては､幻想を捨て､株式会社としての経営に徹するか､株式会
社の理論や公共経済学の理論に対抗しうる新たな第3セクターの経営論を創造する努力を払うか
の､いずれかの選択しかない｣という厳しい指摘がある37)0
(2) 官民の役割分担の再確認
一般に､｢民間企業は､それが提供するサービスを以て住民生活の向上に貢献し､納税と雇用を以
て経済的に貢献し､公共機関は､中立的な観点から公益性を追及する､というのが公益性の観点か
らみた2つのセクターに関する最も基本的な考え方である｡そうした異なった機能を持つセクター
が協働することにより､公益性と事業性という2方向の目的を達成するためには､何よりも2つの
セクターが担うべき役割の間の明確な線引きが必要である｣ との認識の上に立って､官民の両者の
役割分担を明確にする必要があると指摘されている38)0
イギリスのPFI事業においても､J&Ⅴ (ジョイントベンチャー)方式という､わが国の第3セ
クター方式と類似した事業方式が存在する｡彼我の事業方式の相違についで､イギリスのPFI事業
方式においては､あくまでも事業体の経営責任は民間企業が全て負うとされていることにある｡そ
の意味では､公共の出資は共同事業というよりは､むしろ､公共の資金投下を通じた事業の円滑な
推進と事業支援であり､｢民間事業者による事業の事業性を高めることを目的として公的な資金を投
入しているに過ぎない｣といえる｡
それに対し､わが国の第3セクター事業では.､官民の役割分担が不明確であることが多いことに
加え､時には単なる公共側の人材の受け皿機関となっている場合も少なくないといわれるが､事業
遂行において官民の役割分担と責任体制を明らかにしなければならないということは当然の指摘で
あるといえる｡
6 イギリスのエージェンシーとわが国の公団
イギ)スにおいては､｢エージェンシー｣と呼ばれる､公共サービスを行う際に､PFI手法とは異
なる事業の仕組みがあるが､このエージェンシーは､一般に､｢独立行政法人｣と訳されている､イ
ギリスで考えられた効率的な事業実施の仕組みである39)0
ちなみに､｢イギリスのエージェンシー｣に類似した組織機構としては､｢わが国の公団｣がある｡
この両者については､次のような類似点と相違点がある40)0
｢イギリスのエージェンシー｣は､政府の業務執行部門を独立分馳した機関で､機関の長は､政
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策的な指示のみ所管大臣から受けるが､基本文書に記された目的に沿って､次のようなことを前提
に自主的に活動する｡
① 取決め､責任､目標､評価を明確にする｡
② コストと成果および目標の達成度を国民に明示する｡
③ 目標達成のためのインセンティブを高める｡
④ 結果を重視し､柔軟を業務管理を行う｡
(9 機関の長は､体質改善と効率性の向上のためのリー ダーシップを発揮する｡
一方､｢わが国の公団｣は､経済政策上の要請を充足することを目的として､全額公的出資により
設立される政府関係の特殊法人の一種であり､経済政策の能率的な実施を目指す法人として位置づ
けられている｡その上で､各公団には､総裁､副総裁､理事､監事が置かれ､主務大臣の監督に服
し､役員と職員は公務員法の適用を受ける｡組織は法人化された行政機関の性格を持ち､適当な経
営上の自主性が与えられる｡
このように､両者の間には､目標設定やインセンティブ等の面においての相違はあるが､組織形
態の共通性は極めて多いといえる｡にもかかわらず､イギリスのエージェンシーは効率性の代表で
あるように考えられているのに対して､わが国の公団は非効率の事業運営の典型的な例と考えられ
ている｡また､同様に､イギリスのPFIが行財政改革の成功例として捉えられているのに対し､こ
れと類似したわが国の第3セクターは官民の協働事業の失敗の代表事例として捉えられている｡
このように､｢PFIにおいても､エージェンシーにおいても､たった一つの条件を変えただけで､
第3セクターや公団の失敗の轍を踏む可能性を有している｣ということについて､強く認識する必
要がある､と指摘されている｡すなわち､第3セクター方式や公団方式で失敗をしたので､PFI方
式やエージェンシー方式を採用するというように､単なる小手先の方法を変更を図るという認識だ
けでは､PFI方式やエージェンシー方式の成功は覚束ないことは火を見るより明らかである｡
7 PFI事業方式の導入とそのポイント
1 新たな官民の分担とPFI事業
従来より､｢官｣の活動領域としては､国防､警察､司法など､民間では実施できない事項のほか､
公共投資に代表されるように､(1)各種業法に代表される民間活動の規制､(2)各種補助金に代表さ
れる民間活動への助成､(3)民間でも担うことができるが十分とはいえない分野-の補完､などが上
げられる41)0
このような規制､助成､補完機能については､経済が未成熟で､資本の蓄積も十分でなかった昭
和50年代初頭の頃までは､民間の産業活動を支え､経済成長を促す意味で重要な役割を果たしてき
たことは周知のとおりである｡
しかしながら長い年月の間､競合相手を待たず既得権益を維持することのみに腐心しっづけてき
た結果､行財政は肥大化し､専門化･複雑化の度合いが深まると､効率性は著しく低下してしまい､
国民の目からみても不透明で硬直な行政機能へ陥った｡
未来志向型の公共事業を進める際における｢官｣に求められる役割としては､(1)建設から管理に
いたる責任の所在を明確化し､説明責任 (アカウンタービリティー)をはっきりさせること､(2)効
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率性と効果に対する評価の確立､単に時間をかけて検討することだけがよいというわけではなく､
新しいアイディアや構想を自由に組み合わせる柔軟性が必要であること､(3)公共プロジェクトを通
じで情報や技術､その他のノウ-ウなど､社会的に有用な情報を生み出し､民間部門の新しい技術
の発展を可能にすること､などの点があげられる｡
いずれにしても､民間が潜在的に投資意欲を持つような情報通信､福祉､環境分野などの分野に
おいては､｢官｣がリスクを共有すると同時に､PFI事業手法の導入を推進するなど､｢官と民の役
割分担と機能の再編化｣を図る必要がある｡
このような公共事業における効率化と官民の役割分担の明確化により､経済停滞状況からの脱却
を図ることが重要な課題となっている｡
2 PFI事業の導入と民間企業側からみた分類
(1) PFI事業の一般的な分類
PFI事業は､事業の性格により､一般に､次のように3つに分難されている42).
(1) 独立採算型
設備の建設費用は民間事業が利用者から直接徴収して回収する｡したがって､公共はTF_(.接事業に
は関与せず､計画策定､事業に関する資格の供与､事業の監視等を行う｡
(2) 公共へのサービス提供型
サービス提供に関わる民間事業者のコストのすべてあるいは大半を､公共からの支払いにより回
収する｡
(3) ジョイントベンチャー型
サービス提供に関わるコストを官民が共同で負担し､収益についても官民で折半するが､串業の
運営はすべて民間事業者が行う｡
(2) 民間事業者の観点からみたPFI事業の分類
一方､民間事業者の位置づけの観点からPFI事業を分難すると､次のような､(1)公共投賢の肩代
わり型､(2)公共サービス移転型､(3)独立民間事業型に斯型化される43)0
(1) 公共投資の肩代わり型
｢公共投資肩代わり型｣とは､政府が資金不足で社会インフラの整備を行うだけの十分な財政的
な余裕がない場合に､公共財政の負担を軽減､あるいは平準化することを目的として実施するもの
である｡すなわち､公共サービス分野の事業を民間に解放するといっても､基本的に公共の枠組み
の中で事業が行われるケースである｡
(2) 公共サービス移転型
｢公共サービス移転型｣とは､これまで公共機関が行ってきた公共サービスの実施を完全に民間
に移転してしまう形態である｡民間事業者に対しては税金を原資とした料金が公共機関から支払わ
れることとなる｡施設付きのアウトソーシングということもできる｡廃棄物処理事業であれば､フ
ランスのように権限代行でやるのではなく､永続的に民間企業に移乾してしまうことになるという
意味でいえば､アメリカ型の事業方式がこれに近い｡｢公共投資肩代わり型｣に比べると､民間事業
の自由度をより高めることができる可能性がある｡
(3) 独立民間事業型
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｢独立民間事業型｣とは､資格供与や事業実施のための許認可に関しては公共に依存することに
なるが､ひとたびそうした手続きを済ませたのであれば､後は公共機関との取引上の関係をまった
く持たないといったタイプである｡廃棄物発電事業の例でいえば､廃棄物の処理料金を民間事業者
が一般家庭から直接徴収して廃棄物の処理発電を行う事業ということになる｡
3 PFI事業導入の民間企業側からみたメリット
PFI事業に民間企業が算入するにあたり､実際に事業を運営する民間企業においては､次のよう
な4つの観点より､PFI事業のメリットがあげられる44)0
(1) 事業の安定性
PFI事業には3つの事業類型があるが､PFIの立ち上がり時期には､当面｢公共投資肩代わり型｣
や ｢公共サービス移転型｣が中心とならざるをえないと考えられる｡事業の安定性は､事業の類型
によって異なるが､公共機関との間の契約に基づいて支払われる収入によって事業を営むことにな
るので､民間企業が一般に取り組む事業に比べれば高いということができる｡
(2) ニーズの継続性
大きな設備投資を伴う施設型の事業では､投資を回収する期間内に当初の期待通り､提供するサ
ービスに対するニーズが存続するか否かが重大な問題となる｡廃棄物を処理する､介護サービスを
受ける｡道路を利用するというような公共サービスのニーズは､一般に､継続性の高いニーズであ
るが､中には政策の動向に左右されるものもある｡そのため､民間事業者に対して一定の保証契約
がなされる必要がある｡
このように､民間事業者に対し保証が与えられる根拠は､事業の安定性が民間の事業努力により
解決することができない政治的なリスクに依存していることが多いことと､公共投資の効率性の観
点からも容認される｡また､公共側の保証リスクを最小にするための手段として､民間事業者の事
業の自由度を確保して､民間事業者によるリスク回避のための工夫を行う機会を創出することであ
る｡
(3) 政策面における支援体制
支援体制を充実することといわれ､補助金がもらえると短絡的に考えるのでは､かつての第3セ
クターと同じ状況に陥る可能性がある｡恐らく､PFI事業に対しても､低利融資や固定資産税等の
減免といった支援措置がとられることになろうが､こうした支援は事業性を検討した結果やむをえ
ず通用される潜在的な支援メニューの一つであると考えなくてはいけない｡
PFI事業の支援に関しては､次のような3つの種類が考えられる0
①事業実施の資格の供与､許認可等の円滑な取得のための支援
②市場環境が未整備な面を補填するための支援
③事業性を確保するための支援
この中で､事業を実施するために必要不可欠なのは､｢事業実施の資格の供与､許認可等の円滑な
取得のための支援｣､｢市場環境が未整備な面を補填するための支援｣である｡
事業のすべてが理想的な事業形態にできないのであれば､事業をいくつかのパー トに分解するこ
とによって､そのうちの一つを理想的な形に近づけるという工夫も必要である､といえよう｡
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(4) 新規算入余地
PFI事業のメインプレーヤーは国によって異なる｡少なくとも日本では､まだメインプレーヤー
が決まっていない｡米国でBOOタイプの廃棄物発電事業を行っているのは､大手のエンジニアリン
グ会社であるフォスターウイラ社である｡
また､イギリスでは金融機関がプロジェクトの組成に大きな力を発揮している｡日本でPFI事業
が実施される場合には誰がメインプレーヤーになるかと考えると､海外での数々のBOTプロジェ
クトの実績をあげてきた､総合商社が大きな役割を果たす可能性もあるといえよう｡
単なる施設納入型の事業形態からリスクマネージメント能力が必要とされる事業へと時代の要請
が変化するとともに､公共事業分野においても市場メカニズムの原則が急速に浸透しようとしてい
る中で､自らの方向性を決めて事業に取り組む必要があることが強く指摘されている｡
4 PFI事業導入の民間企業側からみたデメリット
一方､PFI事業に民間企業が算入するにあたっては､実際に事業を運菅する民間企業において､
次のようなPFI事業のテソ )ットがあげられる45).
一つは､投資回収期間が長いということである.PFIの契約期間は20年前後が多いといわれてい
るが､投資資金を回収終了する期間は10年以上の年月がかかることも多々ある｡
したがって､PFI事業に取り組めるのは､長期的なプロジェクトの資金の調達ができる企業か､
あるいはこうした資金の回収リスクをコントロールないし吸収できる企業に限られる､といわれて
いる｡
PFI事業は､基本的には-イリターンを追及できるビジネスではない､ということである｡海外
の例からみても､PFI事業にはなんらかの形で公的資金が投入されるのが普通であるofli接的には
事業体そのものに公的低利融資が行われるというケース等が考えられる｡また､このような串業体
に対する直接的な補助がなくても､自治体から業務委託料等の支出がなされ串業が成り立つならば､
公的資金が投入されていることと同様の効果が期待できることになる0
5 PFI事業の導入と公共側からみたPFI導入のメリット
公共側からみたPFI事業のメリットについては､次のような点があげられる46)0
公共側からみたPFIの最も大きなメリットは財政面でのメリットである｡1つ目は､財政的な支
出の絶対箱を削減化することができることである｡公共自身で事業を行った場合と民間企業が事業
を行った場合のコスト両での優位性をシミュレーションで証明することはできないが､現実には多
くの事例で民間企業による効率的な運営と公共による非効率な運菅の顕著な比較をみれば､容易に
理解されよう｡
2つ目は､公共サービスを提供していくに当たって求められる技術､ノウ-ウ両での対応の負担の
軽減化である｡近年､公的分野といえども設備運営等に求められる技術のレベルは大きく向上して
いる｡近年の技術分野における特徴は､技術的な進歩が極めて速いことにあるが､公共側が､個々
の分野において､最新技術への対応を継続していくのはあまりにも無理がある｡
3つ目のメリットとしては､専門的なノウ-ウを必要とする分野における責任体制について専門
機関に委ねることができる､という点が指摘されている｡
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たとえば､フランスでは､わが国で行われている一般廃棄物に関しても処理責任が強く要求され
る傾向が強い｡したがって､市町村が実質的な責任を持って処理を行い､その処理が不正であると
判断された場合には､たとえ公共機関であっても処理責任が厳しく追及され､責任者たる首長が処
罰を受けることになるという｡わが国においても廃棄物分野においては､処理責任の追及が同様に
厳しくなると予想されることから､より専門的な技術 ･ノウ-ウを有する民間企業に任せた方が､
社会全体のリスクが軽減されると考えられるといえよう｡
8 PFI事業とプロジェクト･ファイナンス･
1 プロジェクト･ファイナンスの仕組み
(1) プロジェクト･ファイナンスの定義
｢プロジェクト･ファイナンス｣とは､あるプロジェクトの資金調達を行う場合に､民間事業者
自身が金融機関等より借入を行うのではなく､プロジェクトを遂行するために別会社 (特別目的会
礼 :SpecialPurposeCompany)を設立し､この会社を事業者として独立して借入を行い､借入に
際しては親会社の保証等の直接的な信用補完を受けない資金調達の仕組みである47)0
(2) プロジェクト･ファイナンスの対象分野
このような ｢プロジェクト｣とは､一般に､建設に相応の時間と資金を必要として､操業期間も
長期にわたる大型プロジェクトを指しているが､具体的な事例としては､発電所､高速道路､ トン
ネル､橋､電話回線などのインフラ整備､石油化学プラント､製鉄所などに代表される､プラント
建設､石油､天然ガスなどの資源開発などがある48)0
(3) プロジェクト･ファイナンスの仕組み
｢プロジェクト･ファイナンス｣とは､一般に､次のように定義される49)0
｢特定のプロジェクトに対するファイナンス (融資)であり､そのファイナンスの元利金の返済
原資を原則として当該プロジェクトから生み出されるキャッシュフローに限定し､そのファイナン
スの担保を当該プロジェクトの関連資産､権利に依存して行う金融方法｣である｡つまり､プロジ
ェクトを計画した企業の財務内容､信用力を拠り所とする従来型のファイナンスとは異なり､融資
の対象が特定のプロジェクトに限定され､返済は全面的にプロジェクトの事業性に依存している｡
2 プロジェクト･ファイナンスの関係者の役割 ･機能
プロジェクト･ファイナンスの関係当事者とは､プロジェクトを遂行していく上で､実際に事業
の一部を担うプロジェクト参加者で､各当事者間で事業遂行に関わる契約が締結されることから､
契約当事者とも呼ばれる｡このように､プロジェクト･ファイナンスでは､着工後運営開始までに
数年かかり､運営期間も10年から30年程度と長期にわたる｡そのため､当該プロジェクトに関連
する契約期間も長く､かつ契約当事者も多数となる｡またそれぞれの契約､権利関係が互いに影響
を及ぼし合うため､これらの契約､権利関係を正確に把握することが重要となる｡
プロジェクト･ファイナンスの関係当事者の役割 ･機能は､次のように要約される50)0
(1) プロジェクトカンパニー (事業者及び借入人)
事業を遂行する事業者であり､かつプロジェクトファイナンスにおける借入人で､プロジェクト
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遂行のため新規に設立され､当該事業全般を経営 ･統括する｡その目的が特定事業の遂行に限られ
るため､特別目的会社 (SpecialPurposeCompany)として設立される事業会社である｡
(2) スポンサー (出資企業)
プロジェクトの計画 ･立案を行い､実際にプロジェクトを遂行する意志を持つ企業あるいは企業
連合であり､その意味では､事業主あるいは事業主体と呼ばれることがある｡ スポンサーは､遂行
しようとしているプロジェクトの事業に精通していることが多い｡
(3) 建設会社 (建設企業体)
プロジェクトの施設整備の建設を請け負う｡この建設の範囲には､設計､土地の整地､施設 ･設
備の建設､周辺道路の整備など､さまざまな工程が含まれる｡PFI事業においては､これらのすべ
ての内容が政府 ･自治体への入札要件となるため､入札に参加するコンソーシアム (共同企業体-
スポンサー)には､建設事業に精通した企業が参加することが多い｡
(4) オペレーター (運営 ･維持管理会社)
建設された施設 ･設備を利用し､運営を行うと同時に､施設 ･設備の維持管理も一括して甜 ナ負
う｡PFIプロジェクトでは､公共サードスの提供､維持管理の内容と同時に､それらの質も問われ
るため､当該事業に精通したスポンサーが共同企業体として参加することが多い｡
(5) プロジェクト所在国の政府 ･自治体
プロジェクト･カンパニーに対して､事業権を与える｡さらに､プロジェクト遂行上､不可抗力
による損害等民間企業がとれないリスクを負うなど､契約当事者としての義務を履行することによ
り､プロジェクトの立ち上げ､継続を支援する｡
(6) 保険会社
プロジェクトの関係当事者が､契約に定められた義務を怠ることなく､そのi';･任を全うしていた
としても､火災や水害といった予期せぬ事故 ･災書に見舞われ､プロジェクトの遂行が妨げられる
こともあり得る｡このような災害などによる損害に対して､一定の補償をするのが保険会社である｡
(7) 銀行団 (協調融資団)
プロジェクト･カンパニーに対する資金供給者であり､プロジェクト遂行に必要な賛金の大部分
を提供するOプロジェクトの経済性､収益性､各種関連契約の内容､情人返済計画を含めたファイ
ナンス･ストラクチャー全体を検証し､妥当と.認められた場合に融資を行う｡また､進行中の事業
について､財務的な側面からプロジェクトを管理し､必要に応じて問題解決に向けた意見具巾を行
い､プロジェクトの健全性を維持する役割も果たす｡
(8) 各種アドバイザー､コンサルタント会社､弁護士など
プロジェクトの事業化調査の段階からプロジェクト･カンパニーによっては､これらの専門家が
利用される｡
3 プロジェクト･ファイナンスの特徴
プロジェクト･ファイナンスの特徴については､従来型の融資形態であるコーポレー ト･ファイ
ナンスと対比しながら詳解する51)0
(1) 借入人
コーポレー ト･ファイナンスの場合は､借入人は事業を計画した事業主体であるスポンサーとな
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るのが一般的である｡
このように､企業に対し貸出を行う場合には､銀行は通常過去数年分の営業報告書や決算書など
に基づいて､資金使途､融資の効果､当該企業の収益性､財務内容の健全性､経営の安定性などの
ほか､業界を取り巻 く経済環境などを総合的に検討の上､返済が可能かどうかを判断して融資を決
定することになる｡
これに対して､プロジェクト･ファイナンスの場合には､借入人は新規の設立される特別目的会
社 (プロジェクト･カンパニー)となる｡この場合､銀行は当該プロジェクトの事業性や事業阻害
要因などについて､より綿密に検討し融資を実施することになる｡
(2) 返済財源
コーポレー ト･ファイナンスの返済財源は､個々の企業が営業活動を継続していくなかで得られ
る収益であり､仮に複数の事業を展開しているような場合には､各事業部門の収益を合わせたもの
が､借入金に対する返済財源となる｡しかしながら､特定の事業に関する設備資金として貸出を行
う場合には､仮に当該事業が順調であっても､その収益が借入返済に回らず､他の事業に流用され
るおそれもある｡また､これらの企業の多くは､当該借入金以外にも債務があるのが通例であり､
貸手は､借入金全てについての債務の状況を十分に検証する必要がある｡
これに対し､プロジェクト･ファイナンスの場合には､返済財源はプロジェクトから生み出され
るキャッシュフローに限定される｡具体的には､貸手が返済財源として期待し得るのは､プロジェ
クトの運営管理に必要不可欠を運営費用差引後のキャッシュフロー (Cash AvailableforDebt
Serviceと呼ばれる)であり､これを確保するためキャッシュフローの使途､支払順序は融資契約の
際に規定されるのが一般的である｡
(3) リミテッド･リコース
プロジェクト･ファイナンスでは､事業を計画した企業は､当該事業を推進する別会社を新規に
設立し､この会社を借入人として資金調達を行う｡この時親会社は融資の返済に責任は持たない｡
したがって､もしこのプロジェクトが失敗しても借入人は別会社であり､銀行は親会社に返済を求
めることはできない｡これが ｢ノン･リコース (Non-Recourse:不遡及)ファイナンス｣と呼ばれ
るものである｡
ただし､実際には､出資者であるスポンサーは､遂行しようとする事業に精通していることが多
く､出資金の拠出以外に何も義務を負わないケースは､純粋な投資目的である場合を除いては稀で
あり､通常は建設､あるいは運営面で何らかの財務的支援を行う｡したがって､一般にプロジェク
ト･ファイナンスは､リミテッド･リコース (Limited-Recourse:限定遡及)となることが多い｡
(4) 契約によるリスク分担 :権利 ･義務の明確化
プロジェクトの建設 ･運営は､一般に長期にわたり､その間には政治情勢､経済環境の急激な変
化など､事業の進行を妨げる様々な不確実要因が存在する｡これを ｢リスク｣という｡
1つb)事業を遂行しようとする時､プロジェクト ファイナンスを利用しても､コーポレー ト･フ
ァイナンスを利用しても､事業そのものに関わるリスクの総量は変わらない｡
コーポレー ト･ファイナンスの場合には､リスクは全て事業を行う借り手が負担するが､プロジ
ェクト･ファイナンスでは関係当事者間でリスクを明確に分担し､それぞれの判断と責任でそのリ
スクを負う｡つまり､プロジェクト･ファイナンスにおける借入人 (プロジェクト･カンパニー)
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は､コーポレー ト･フ ァイナンスに比べて､その負担するリスク量の軽減を図ることができ､それ
ぞれのリスク負担を明確化するために関係当事者間で多くの契約が締結される｡
(5) 担保
コーポレー ト･ファイナンスの担保は､一般に本社ビル､工場など企業の資産の一部が充てられ
る｡これに対して､プロジェクト･ファイナンスの場合には､当該事業に関わる全ての資産､権利
を担保とするのが一般的である｡この場合の資産､権利とは計画されるプロジェクトを遂行し､将
来のキャッシュフローを生み出すために必要な土地､建物､設備などの全資産のほか､あらゆる許
認可､各種契約上でプロジェクト･カンパニーが有する全ての権利を意味している｡
プロジェクト･ファイナンスの担保取得にあたり考慮すべき点は､土地､建物､設備などのプロ
ジェクト資産の価値ではなく､当該事業自体の価値である｡物的担保は処分価格が乏しい場合も多
く､むしろ事業継続のため第三者に対する対抗要件を備えるといった意味合いが強い｡また契約上
の諸権利も担保として徴求する理由は､仮にプロジェクトが行き詰まったとしても､銀行が一旦こ
れら諸権利の全てを譲り受けた後､それまでの事業者にかわる第三者を指名し､この会社を契約当
事者として事業に参加させることで､事業を継続できる期待があるからである｡
このように､プロジェクト･ファイナンスとコーポレー ト･ファイナンスの相違点について､整
理したものが図表 17である52)0
4 プロジェクト･ファイナンスにおけるメリット
プロジェクト･ファイナンスは､一件ごとにプロジェクトの内容､)スクの所在に合わせて融資
の仕組みを作るオーダーメイド商品で､リスクの分析や仕組み (ファイナンス ･ストラクチャー)
の構築および条件交渉のために､借り手 ･貸し手の双方とも少なからぬ労力を必要とする｡
また､事業主体であるスポンサーにおけるメリットをあげると､次のとおりである53)｡
(1) オフバランス化
スポンサーにとってプロジェクト･ファイナンスを利用する一番大きなメリットは､財務上の負
担の軽減にある｡
(2) リスクの分散
プロジェクト･ファイナンスでは､関係者間で リスクを明確に分担し､それぞれの判断と賃任で
そのリスクを負う｡したがって､プロジェクトファイナンスにおけるスポンサーは､コーポレー ト･
ファイナンスに比べ､その負担するリスク量の軽減を図ることができる｡
(3) 資金調達能力の向上
プロジェクト･ファイナンスを利用すれば､当該事業の事業計画 ･経済性などが優れ､かつそれ
を支えるファイナンス･ストラクチャーが強固なものとなっている限り､事業主体は自らの財務内
容､信用力に制約されない資金調達が可能となる｡
(4) 合弁事業としてのメリット
PFI事業への入札には､設計に始まり､建設､運営､維持管理に至るまで､遂行しようとする事
業に一貫して精通していることが求められており､個々の事業がそれぞれの強みを全体として発揮
すべく､複数企業による合弁形態でコンソーシアムが形成される｡
このような場合にプロジェクト･ファイナンスを利用すれば､共同でプロジェクト･カンパニー
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図表17 従来のプロジェク トへの融資形態とプロジェク ト･ファイナンスの対比
従来のプロジェクト融資の形態 プロジェクト.ファイナンス
償還財源 ･一義的にはプロジェクトに求 ･返済は原則 として当該プロジエ
めるが, トラブル時には親会 クトが生み出すキャッシュフロ
社およびメイン.バンク等の -の範囲内oスポンサー企業へ
全面的支援を期待. の遡及は限定されている･メイン.バ ンクなし
者が全面的に負担する前提で スクを分担し,契約によって保
融資返済の確実性を判断 全する
与信判断基準 ･プロジェクトの事業性に加え, ･プロジェクトの収益性や資金繰
親会社の信用力を重視 りのみで判断
･プロジェクト審査能力 .企業 ･審査に加え,交渉により融資可
審査能力に依存 能なリスク分担を引き出す
保全措置 ･スポンサー保証または担保処 ･事業関係者間の契約および債権
分等により最終的に回収 者間の契約により,リスク分担を規定
貸付条件等 ･借手との個別相対契約 ･幹事銀行が条件の取 りまとめを行う
リスク顕在 ･事後的に協議 ･極力事前にリスクの分担を取 り
時の対応 ･親会社やメインバンクに対処 決める
を俵存 ･事前に契約できない事項についてのみ事後的に関係者間で協議
プロジ土ク ･事業者の提出資料を各金融機 ･事業者が幹事銀行に情報提供し,
ト情報収集 関が独自に審査し,個別に判 内容については責任を負う
および審査 断 ･情報は機密保持契約のもと金融
･情報は各金融機関の内部情報 団が共有･最終的な資金供給の判断は各金融機関が自己責任で行う
(出所) 図表 1に同じ
を設立し､独立した事業を行 うことが可能となる｡
5 プロジェク ト･ファイナンスにおけるリスク
プロジェクト･ファイナンスにおけるリスクは､次のように､大別すると､(1)プロジェクト完成
前のリスク､(2)プロジェクト完成後のリスク､(3)プロジェクト完成前､完成後に共通するリスク
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に分けることができる54)0
(1) プロジェクト完成前のリスク
(1) 出資リスク
(》 リスクの所在
一言でいえば､スポンサーが定められた出資金をはじめとする資金拠出義務を計画通りに履行で
きるかどうかのリスクである｡
(卦 リスク軽減方法
出資金の払い込みができるか否かは､スポンサーの信用力によるため､銀行は当該企業の財務内
容の審査を行う｡したがって､こうした分析の結果､スポンサーの信用力に懸念がある場合には､
銀行は､企業信用補完として出資金払い込みに関する保証などを求める場合もある｡
(2) 官工リスク
① リスクの所在
文字通り､プロジェクト施設 ･設備 (道路 ･鉄道 ･刑務所 ･庁舎など)が完成しないリスクであ
り､技術的難度､プロジェクトカンパニー (実質的にはスポンサー)によるプロジェクトの放棄や
不可抗力 (予期し得ない天災など)の発生などによるリスクである｡
(診 )スク軽減方法
技術的難度がそれほどないと想定される場合でも､建設業者の倒庇､天災の発生､政府の都合な
どにより､建設工事の続行が不可能となることがある.こうした想定される阻習安閑を洗い山し､
その起因するものが公共側にあるのか､民間側にあるのかに応じ､公共と矧iりのリスク分抑が央釣
上で定められることとなる｡
(3) 完工遅延リスク
(》 リスクの所在
所与の完工(Completion)期限までに完成できなくなる｢タイム･オーバーラン｣(TimeOverrun)
と､建設誉官用が当初予算を超えてしまう ｢コスト･オーバーラン｣(CostOverrun)が顕在化するリ
スクである｡
タイム ･オーバーランとは､用地確保の遅れ､技術的難度､建設会社の工程管FJ!_の失敗などが原
因となる｡一方､コスト･オーバーランとは､当初予算の見租りの甘さ､タイム･オーバーランに
よる人件費増､建設資材の高騰などにより発生する.
② リスク軽減方法
用地の確保については､民間事業者が行うのではなく､住民説明も含めプロジェクト所在国の政
府の役割であるとすることが一般的である｡
技術的難度については､技術コンサルタントなどの調査のほか､銀行独臼の調基 (過去の建設事
例における失敗の原因追及など)によりすでに確立された技術かどうかが分析されるが､最新技術
が採用される場合には､ライセンス所有者またはスポンサーからの技術支援や､スポンサーによる
完工保証が求められる場合もある｡
(2) プロジェクト完成後のリスク
(1) 操業リスク
(》 リスクの所在
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プロジェクトが計画通りの性能で建設基準通りに完工しても､運転技術に長けた技術者 ･労働者
が適正に配置されなければ､プロジェクトの持つ本来の性能を引き出せず､定められた運転 ･維持
管理基準の未達､一時操業停止などのトラブルが発生するリスクである｡
このように､プロジェクトの性能を維持あるいは引き出すことができないリスクの顕在化につい
ては､次のような要因が考えられる｡
･経営陣のマネージメント能力不足
･技術者の能力 ･経験不足
･労働者の習熟度不足
･現地技術者 ･労働者への技術移転の失敗
･長期の維持管理計画および実施の不備など
(診 リスク緩和方法
このような操業リスクは､プロジェクトが期待通りの収入を上げていく上で極めて重要な要素で
ある｡すなわちJ契約で定められた運営 ･維持管理基準を達成できない場合には､プロジェクト収
入が減少する結果､借入金返済に支障をきたし､配当の支払が行えないことがある｡
(2) マ｢ケットリスク
① リスクの所在
これは､需給動向 ･経済環境の変化といったプロジェクトの経済性に直接的に影響を与える要素
で､たとえば､道路プロジェクトの場合は交通量の変動がこれに該当し､鉄道であれば乗客数の変
動にあたる｡プロジェクトファイナンスではこのようなマーケットリスクを取らないのが原則であ
る｡
(診 ])スク緩和方法
マーケットリスクは､民間側が負担するリスクの中で最大のリスクといえる｡
このように､プロジェクトの収入源の変動は､需給関係をはじめとする時々のマーケット情勢に
よるため､マーケットリスクを取る場合には､次の諸点による綿密な事前調査が求められる｡
･プロジェクトの計画策定段階における綿密な事業化調査
･第三者であるコンサルタント会社による事業計画の妥当性についての検証
･銀行団独自の経済環境予測など
(3) 収支リスク
(ヨ リスクの所在
これは事業を遂行していく過程で当初の収支計画と実績が乗離するリスクである｡一般にプロジ
ェクトファイナンスでは事業期間が長期に渡るため､収入や費用が計画通りに推移せず､事業の経
済性が悪化することがあり得る｡こうしたリスクが顕在化する要因としては建設に関わる追加費用
(コストオーバーラン)の発生や､関連インフラ整備の遅れ､運営期間中の維持管理費用の上昇な
どが考えられる｡また交通量､乗客数､利用者数といった収入源が減少することも､結果としてプ
ロジェクトの収支を悪化させるため､マーケットリスクも収支リスクの一つである｡
② リスク緩和方法
収支 リスク顕在化の要因となる収入の減少や費用の上昇それ自体を抑えることは困難ではある
が､収支が悪化した場合に経済性を補強する手だてを契約により作り出すことが検討される｡
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進め方としては､まずどこまで収入を減少､あるいは費用を増加させてもキャッシュフローが耐
えられるか､言い換えれば個々のプロジェクトが有する事業性が強いかどうかを検討しておくこと
が必要となる｡
(4) 金利変動リスク
(》 リスクの所在
海外におけるプロジェクトファイナンスに適用される金利は､一般にロンドン銀行間市場出し手
レー ト (LondonInter-bankOferedRate:LIBOR)に､一定のマージンを加えた変動金利が用い
られる｡
② リスク緩和方法
こうした金利の変動により､キャッシュフローが圧迫されるリスクを回避するためには､金利ス
ワップを利用しプロジェクト･カンパニーが支払う金利を変動から固定へと変換する手法が一般的
である｡
(3) プロジェクト完成前後における共通のリスク
(1) 環境リスク
① リスクの所在
先進国､発展途上国を問わず､環境保護に対する意識は着実に高まっている｡プロジェクトの建
設 ･操業により環境を著しく害することになれば､当局による改善命令､あるいは操業停止といっ
た､プロジェクト遂行に重大な影響を受ける事態を招くことになりかねない｡
(診 )スク緩和方法
かかる事態を未然に防止するための最善の努力としては､次のような対策が不可欠となる｡
･事業化調査段階での住民に対する意識調査
･環境関連の許認可取得
･国際環境基準の確認および当該事業の基準適合状況の調査
(2) 不可抗力リスク
① リスクの所在
不可抗力 (フォースマジュール :forcemajeure)とは､戟争､革命､暴動､内乱､テロ､放射能
汚染､伝染病､天災､収用､没収等プロジェクト参加者のコントロール不可能な事由を指す｡これ
らが顕在化し､プロジェクトの操業が阻害されることを不可抗力リスクという｡
② リスク緩和方法
こうした不可抗力リスクのうち､自然災害に関わるものは､保険によりカバーすることが可能で
ある｡なお､通常､これらの不保内答については､銀行団の条件を満たす内容となることが貸出条
件とされる｡
(3) 事業権契約解除リスク
(》 リスクの所在
プロジェクト ファイナンスの対象事業は､一般に当該国の国民経済に深く関与するものであり､
発展途上国などでは､国家事業として位置付けられることもある｡こうした事業特性ゆえに当該事
業が国益に沿わないと判断された場合には､政府がプロジェクトを停止させることができる権限を
有する｡
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(参 リスク緩和方法
通常政府都合による契約解除リスクを完全に排除することは困難である｡なぜなら国益を守る政
府当局の立場が､公共の益を取らず-民間企業の利益にのみ供するような意志決定をさせないから
である｡
しかしながら､PFIプロジェクトの場合には､公共側も事業推進者として契約当事者となる以上､
プロジェクトの停止にあたり､民間に契約上の過失がない場合には､公共側は何らかの賠償責任を
負うべきであるとの考え方が公共､民間双方に浸透している｡こうした考え方を反映したものが､
一括業務委託 (事業権)契約上に定められた契約解除規定である｡
6 プロジェクトの経済性の評価 :キャッシュフロー分析
(1) キャッシュフローの構成
プロジェクト･ファイナンスにおいては､プロジェクト･カンパニーが行い得る事業領域を特定
する (事業の単一性)ことで､リスクコントロールを可能としている｡これと同様に､貸手は融資
の回収にあたり最大の拠り所となるキャッシュフローを､借り手に任せることなく厳格に管理する
仕組みを構築する｡資金の出入りをきめ細かく管理することで､プロジェクト･カンパニーが約定
外､あるいは想定外の支出などにより不当な損失を蒙ることのないよう､財務の健全性維持を図る｡
キャッシュフローの構成､様式については個々のプロジェクトにより異なるが､一般的には､収
入から費用の支払順位に沿った形で表示される｡これは､ウォーターフォールベースのキャッシュ
フロー (WaterfalBasisCashFlow)と呼ばれ､キャッシュフローの支払充当順位 (Application
ofFunds)は､次のとおりである55)0
(1) 操業 (運営 ･維持管理)費用支払
(2) 税金支払
(3) 銀行借入金利支払
(4) 銀行借入元本支払
(5) 銀行借入返済準備積立て
(6) 劣後ローン金利支払
(7) 劣後ローン元本支払
(8) 配当金支払
なお､設備費用 (建設費用など)についての支払は､通常出資金･銀行借入金により賄われるが､
ここでは省略する｡
(2) キャッシュフロー分析
このような構成で作成されたキャッシュフローに基づいて､スポンサーや銀行がプロジェクトの
収益性やローンの返済能力を検討するのがキャッシュフロー分析である｡実際にキャッシュフロー
分析を行うにはまず基本ケース･キャッシュフローモデル (BaseCaseCashFlow)の分析を行い､
プロジェクトの収益性や返済能力を検討する｡
基本ケースとは､最も実現する可能性が高いと思われるケースで､通例スポンサーの事業計画が
ベースとなる｡
その上で感度分析を行い､キャッシュフローの様々な変動要因に対する耐性をチェックする｡
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感度分析 (SensitivityAnalysis)とは､基本ケース･キャッシュフローモデルの各項目のうち変
動する可能性のある数字を変動させ､それがキャッシュフローに及ぼす影響の試算を行う分析方法
である｡
(3) スポンサーにとっての採算
新規事業を始める際には､スポンサーにとって最大の関心事となるのが当該事業の収益性である｡
事業に投資するのであれば､そもそも採算が合わない投資は営利を目的とする民間企業にとっては
論外となる｡
(1) 会計指標
事業の採算性分析で利用される会計的指標には､ROE(資本利益率)や､ROI(投下資金利益率)
などがある｡これらの指標を算式で示すと､次の通りである｡
ReturnonEquity(資本利益率)
ROE-
ROI-
∑(年間税引後利益)÷事業年数
資本金
ReturnonInvestment(投下資金利益率)
nn,_ ∑(年間税引後利益+年間支払金利)÷事業年数
(資本金)+(借入金平均残高)
ROEは投下資本に対する平均利益率､つまり投資利回りを評価する指標でありこROIは借入金を
含めた投下資金全額に対する利益率､すなわちプロジェクト全体の利回りを評価する指標である｡
(2) 現在価値法
プロジェクトファイナンスのような長期間にわたる案件の投資採算を評価する上で､こうした会
計的指標のみを投資判断基準とすることは危険である｡
そのため､将来発生する予想損益を､それが実現するまでの期間に応じた割引率で割引､現時点
での価値に引き直した上で投資額と比較する純現在価値を用いて投資採算を評価する必要がある｡
ここで､予想損益を資金の入り払いに分け､その入りまたは払いのみに注目した現在価値(Present
Value)と呼ばれる概念の中で､現時点での投資金額を考慮した純現在価値 (NetPresentValue)
と呼ぶ｡
(3) 内部収益率 (InternalRateofReturn':IRR)
現在価値に引き直すため金利である割引率を変化させると､投資効果を測る尺度であるNPV(純
現在価値)がプラスからマイナスまで値が変化することがわかる｡ここでNPVがゼロとなる割引率
が存在するが､これをIRR(内部利益率)といい､投資採算が見合う割引率を表す｡内部収益率と
資本調達コストの間には､次の図表18に示すような関係がある56)0
このように､IRRは損益の実現時期の概念を含めたプロジェクト全体の事業採算を示す指標であ
ることから､スポンサーは､資本調達コストなどと比較することで､当該事業に対する投資の可否
の判断､および優先順位の決定などに有効に利用できる｡
(4) 貸し手にとってのキャッシュフ ロー
貸し手はスポンサーあるいはファイナンシャルアドバイザーが､事業計画に基づき作成したキャ
ッシュフローの妥当性を様々な観点から検証し､各種前提条件をベースとした借入金の返済能力を
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図表18 内部収益率と資本調達コス トの比較
ⅠRR>r NPV>0 投資可能領域
ⅠRR-r NPV-0 収支見合い
(出所) 第一勧業銀行国際金融部編 『プロジェクト･ファイナンス』
分析する｡貸し手が返済能力を分析する際に重要となる指標には､Loan Life Coverage Ratio
(LLCR)､DebtServiceCoverageRatio(DSCR)の2つがある｡
(1) LoanLifeCoverage(LLCR)
LoanLifeCoverage(LLCR)とは､借入期間にわたる元利金返済前キャッシュフローの現在価
値が借入元本の何倍に相当するかを示す指標で､次の算式で表される0
日,n_ ∑(元利金返済前キャッシュフローの現在価値)LLCR-
借入元本
(2) DebtServiceCoverageRatio(DSCR)
DebtServiceCoverageRatio(DSCR)とは､各年度ごとの元利金返済前キャッシュフローが､
当該年度に計画されている支払元利金の何倍に相当するかを示す指標であり､次の算式で表される｡
DSCR-年間元利金返済前キャッシュフロー
当該年度の返済元利金
(5) 感応度分析 (センシティビティー･アナリシス :SensitivityAmalysis)
先に述べた通りキャッシュフロー分析ではまず､事業計画に基づいて作られる基本ケースキャッ
シュフロー (BaseCaseCashFlow)の分析が行われる｡しかし､このような基本ケースに使用さ
れる金利水準､インフレ率､為替レー トといった各種経済指標や､需要動向､諸経費の水準などの
前提条件は､あくまでキャッシュフロー作成時点で最も起こりうると考えた予測値であり､経済環
境が変化すれば､当然実際のキャッシュフローとは乗離が生じる｡
そこで､このような経済環境の変化がプロジェクトの経済性にどの程度の影響を与えるのかを調
査するのが､感応度分析といわれるものである｡基本ケースを基準にいくつかのケースに分けたシ
ミュレーションを行うが､通常は基本ケースを出発点として悲観的な状況を想定し､どの程度キャ
ッシュフローに耐性があるかを見極める必要がある｡
9 わが国における公共事業の変革と ｢PFI事業｣の方向
1 公共事業のビッグバン
PFIの基本理念は､事業内容と事業の進め方が硬直化して非効率になっている公共事業を民間企
業に実施 ･推進させることによって､公共事業の改革を図ると同時に､民間の官に対する過度な依
存や期待と同時に､官に対するリスクを転化する-という構造的な体質をPFIの導入によって変革す
ることにある57)｡
これまでは､日本の社会全体が､官僚を中心とした護送船団方式によって動いてきたことは周知
新潟産業大学経済学部紀要 第22号 77
のとおりである｡そのため､市場や民間に対する官による規制と､官民のもたれ合いの意識が強く
はびこる中で､市場が持つ潜在力･成長力をそいできた｡公共事業の問題は､｢政｣ ｢官｣ ｢民｣のも
たれ合い構造そのものが大きな要因となっていることは改めていうまでもない｡
バブル崩壊後のわが国は､構造的な様々な問題点や課題が一挙に表面化して社会全体の活力が失
われる中で､経済は未曾有の不況に陥ったわけである｡このようなバブル崩壊それ事態が､実は経
済構造や社会構造の仕組み (制度や慣行など)をめぐる国際間競争にわが国は敗れた､ということ
を強く認識する必要がある｡
国際的にみてもオフィス､物流､エネルギーなどの高いコスト負担と税負担など､制度そのもの
に起因する高コスト構造と､規制緩和の遅れによる硬直的な制度を温存してきたわが国では､諸外
国の企業のみならず､わが国の企業においても ｢魅力のない事業環境｣となっている｡
また､わが国では､少子化 ･高齢化が急速に進行している｡その結果､当然のことながら､今後
は貯蓄率の低下に伴って経済成長も鈍化･低迷する傾向が続くことになろう｡これまでのわが国は､
国民の高い貯蓄率を背景に､一方では高い民間の設備投資意欲に支えられ､他方では社会資本整備
需要の増加の要請に応えるべ く公共投資事業の拡大が図られてきた｡その結果､社会全体の生産性
の向上がもたらされ経済発展を遂げることができたわけである｡したがって､現在のように高い貯
蓄率が維持されている状況のうちに､｢魅力的な生活習慣｣や ｢魅力的な事業環境｣など､新しい事
業創造が期待できるような分野における社会資本の整備を推進することが急務の課題 となってい
る｡
その意味からすれば､｢PFIは､公共事業におけるビッグバンである｣ということができると同時
に､政 ･官 ･民のもたれ合いの構造や関係を絶ち切る ｢社会構造改革｣として重要な役割 ･機能が
あるわけである｡
図表19は､PFIの導入による公共事業の変革が図示されている58)0
2 未来志向型の社会資本整備
社会資本は､次世代に伝え､将来の社会､経済､生活を豊かにするための重要な基盤であり､次
代に向けた社会資本整備については､｢グローバル化｣ ｢高度情報化 ｣ ｢循環型社会｣ ｢少子高齢化｣
｢個の尊重｣｢コミュニティ｣｢都市再生｣｢フワンティア｣の8つがキーワー ドとなる｡これらのキ
ーワー ドは相互に緊密な関係があり､｢理念｣あるいは ｢機能｣として取り組んで行 くことが求めら
れている｡図表20は､これらの関係を図示したものである59)0
わが国は､敗戦後､欧米-のキャッチアップを目標にして､｢産業優先｣｢経済効率優先｣の社会
資本の整備に重点を置いた｡80年代初頭には､世界1､2位を競う｢経済大国｣へ躍進し､キャッチ
アップを達成した｡
･しかしながら､生活関連の社会資本整備の立ち遅れが顕著になる｡平成年代初頭に ｢生活大国｣
に向けた ｢生活優先｣ ｢環境重視｣の社会資本整備の目標が掲げられたが､バブル経済崩壊で頓挫､
生活者を取り巻 く状況は激変し､不況の深刻化､失業率の増大､福祉の負担､環境問題など､将来
-の不安が増している｡
大都市では､空洞化 ･長距離通勤 ･交通渋滞 ･ごみ処理問題 ･大災害に対する脆弱性など､都市
機能の強化が課題に､一方地方都市では､工業を中心とした産業誘致､リゾー ト開発など､様々な
78 PFI方式の導入による公私協力方式･事業連携方式の新たな潮流
図表19 PFIの理念を実践すると公共事業はどう変わるか
中央官庁と地方自治体の資金面の
政治家への資金還流などの工事費
経済波及効果が硬昧な公共事業の
公共事業に使う財政投融資の運用
官庁の施設の設計､管理部門の運
財政建て直しで必要な社会資本の
個人金融資産 1200兆円の活用策
公共事業のクローパルスタンダー
ド (国際標準化)と市場開放の遅
アカウンターピリティー (説明責
任)が導入されるので責任の所在
無駄を排除する資本市場の論理と
事業主体の経営責任で不明朗な経
PFl事業が比較対照の物差しとなり､
民間資金の調達には利回り､配当
民間の業務効率との比較ができる
ので設計､管理部門の民営化など
民間資金が社会資本整備を補完し､
為替リスクがない資産運用対象と
してPF一事業が登場し､社会資本整
国際資本の注入による金融技術の
革新と国際的なPFt共同事業体の事
(出所) 新構想研究全編 『pFIビジネス』
大規模プロジェクトに取り組んだものの､地域経済の活性化には結びついていない｡従来の公共事
業､さらに民活 ･第3セクター方式の準公共事業による社会資本の整備は､地域の人々に必ずしも
豊かさをもたらさなかったといえよう｡
わが国の経済､社会が活力を取 り戻し､真に豊かな次代を切 り拓 くための ｢未来志向の社会資本
整備｣が必要となっていることを認識する必要がある｡
3 日本版PFIの事業形態
日本版PFIの事業形態は､建設省の ｢日本版PFI研究会｣が98年5月に取りまとめた ｢日本版
PFIのガイドライン｣(中間報告)では､｢料金徴収型｣(｢第1類型｣と呼称)､｢一体整備型｣(｢第
2類型｣)､｢公共サービス購入型 (｢第3類型｣)の3つに分類されているが､イギリスの事業分野で
ある ｢独立採算型｣ ｢ジョイントベンチャー型｣ ｢公共-のサービス提供型｣の3つの概念とよく似
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図表20 キーワードが提示する未来志向の社会資本整備の必要性
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(出所) 図表19に同じ
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ているが､内容は全く異なっている60)0
日本版の ｢一体整備型｣は､イギリスの ｢ジョイントベンチャー型｣を参考にしている｡一体整
備型は ｢公共施設と民間施設とを一体的に整備することにより､公共施設を単独で実施するよりも
効率が向上する｡(公共負担が軽減される)もの｣となっているが､官が実施する公共事業の部分と､
民間事業の部分は明確に区分されており､公共事業部分を民間事業者に任せるPFIの考え方を取り
入れていない.イギ)スでは､公共と民間のジョイントベンチャーでプロジェクトを進め､最終的
な運営責任は民間に任せている｡
また､｢公共サービス購入型｣は､イギリスの ｢公共-のサービス提供型｣に似ているが､やはり
異なっている｡つまり､日本版の｢公共サービス購入型｣は､｢耐用年数が短い､または陳腐化が早
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い施設を必要とするサービス｣｢ニーズの変動の大きい､または将来小さくなることが見込まれる公
共サービス｣という ｢条件｣がつけられている｡
つまり､事業のリスクが高い公共サービスは民間事業者に開放するが､リスクの小さいものは引
き続き公共事業として官が ｢独占｣して推進する､というように解釈できる｡むしろ､事業リスク
の小さい分野からPFI分野として民間に開放し､市場競争原理を働かせることによって｢お値打ち
価格の公共サービス｣が購入できる環境を創出する､というように発想の転換が必要となる｡ 図表
図表21 日本版PFIの事業形態
ヨーⅠ澗』 料金収入または関連事業収入を充当すること.により民t空間_さ~i間事業者が主席費用を回収するもの
市場では供給が困難であるという公共施設本来の性格から､このタイプの
事業の発掘には様々な課題があると考えられるが､事例ごとに成立の可能性
を探る必要がある○
また､地下公共通路などについては､関連事業収益を整備費に充当するこ
とが考えられ､民間事業者からの発意を尊重しつつ､その推進を図る必要が
あるo
冨減量妻●公共施設と民間施設とを-体的に整備することにより､Ej附践当■ 諾 警慧 濫 禁 書諾 豊 よりも琴率が向上する
民間の参画により､公共施設などの効率的整備が図られるほか､利用者の
利便性の向上なども期待できる○また､都市開発事業､各種複合施設整備など
の可能性が考えられ､官民連携施策の一環として積極的に推進していく必要
がある○
≡瓢 斐~ 公共主体に代わって民間事業毒が施設を整備 .管理す
;ー,E裾 雅 量完 諾 芸合即 であリ､当該公共主体から対価を
民間事業者が建設 .管理する施設から提供されるサービスに対し､~公共主
体が対価を支払うことにより､効率が向上する事業○例えば､
･運営面を含めて民間に高度なノウハウがあり､これを活用して効率的､
合理的な計画.建設 .運営が期待できるもの
･耐用年数が短いまたは陳腐化が早い施設を必要とするサービス
･ニーズの変動の大きい､または将来小さくなることが見込まれる公共サ
-ビス
民間が施設建設を行い､単純に公共に貸与､分割譲渡するものについては､
出所 :建設省の日本版PFl研究会中間報告 (98年5月)より作成｡
(出所) 図表16に同じ
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21は､日本版PFIの事業形態の方向を示したものである61)0
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4受益者負担による分類とPFI適用可能性
社会資本整備の各事業分野において､事業内容ごとに､｢主な事業主体｣｢受益者｣ ｢受益 (費用)
負担者｣の関係性を整理する一方､これらの事業について､｢PFIの適用可能性｣の観点より整理し
たものが図表22である62)0
5 日本版PFIの適用分野
日本版PFIの適用分野については､省庁ごとに民間の実務者なども加わったプロジェクトチーム
によって適用分野ごとに､現在検討作業が進められている63)0
建設省の場合では､PFI対象事業として､｢道路｣｢公園｣｢住宅｣｢市街地開発｣の4つの事業分
野を設定し､対象事業分野ごとにゼネコンやコンサルタント､金融機関など民間企業の実務者で構
成するワーキンググループを設置して､PFIの導入が有効となる事業スキームをはじめ､民間事業
者の募集要項や選定基準､協定の締結方法などを検討している｡建設省では平成10年5月に｢PFI
相談窓口｣を早々と設置､自治体や民間企業から寄せられた相談事例の中で､事業性の高い案件を
参考にして事業スキームを検討している｡
また､建設省は､98年度予算第3次補正予算の景気対策臨時緊急特別枠で､｢PFIによるマ リー ナ
整備事業｣の調査費を確保し､河川を活用したマ リー ナ施設と親水事業などを一体的に整備し､プ
レジャーボー トの不法係留対策としてPFIを活用する｡
これ以外の分野でも､関連省庁が検討を進めているPFIの通用分野としては､｢廃棄物処理･リサ
イクル･発電施設｣｢観光施設｣｢物流基盤施設｣｢商業基盤施設｣｢移動通信実験用サーキット施設｣
｢有料道路｣｢公営住宅｣｢公園｣｢街路 (市街地再開発)｣｢美術館｣｢公共荷捌き施設｣｢庁舎｣など
が上げられており､具体的な事業スキームが検討されている｡
なお､PFI推進法には ｢空港｣と ｢鉄遺｣も盛り込まれているが､中部新空港をPFI第1号の有
力候補に上げているものの､鉄道に関しては収益性が確保できる具体的なPFI案件がないため､検
討作業は進行していないようである｡
また､｢医療施設｣｢社会福祉施設｣｢駐車場｣｢地下街｣などについても対象されているようであ
るが､具体的な事業スキームづ くりについてはまだ準備段階である｡
日本版PFIの通用分野について図示したものが､図表23である64)0
10 わが国の ｢PFI事業法｣の概要
1PFI導入の狙い
これまで､政府と自民党が進めてきた日本版｢PFI法案｣の導入の目的としては､当初の段階で､
次の3つの目的があった65)0
(1) 景気対策
(2) 民間の資金､経営能力､そして技術能力の活用による､効率的な社会資本の整備
(3) 財政構造改革の推進
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図表22 受益者負担による分類 とPFIの適用可能性
社A7=資本整備の分類 ネットワーク型基盤施設 道路 国,地公体,公団 利用者 (十般道路)租税 △
(幹線道路)料金 ○
鉄道 JR,私鉄,公団 地公休 周辺住民 負担金 ○利用者 料金
蕗湾 国,埠頭公社,民間 周辺住民 租 税 △利用者 (施設部分)料金 ○
空港 国,地公体,公団 利用者 (施設部分)料金 ○インフラ紛 租税 △
電気通信 NTT,KDD,N∝ 利用者 料 金 0"
その他基盤施設 農業基盤 国,地公体 周辺住民 租 税 △
林道.漁港 国,地公休 周辺住民 租 税 △
流通施設 三セク,民間 利用者 料 金 ー ○
電力.ガス 電力.ガス会社 ･利用者 料 金 ○ *2
公共的施 設 庁舎 (国,地公休) (利用者) (料金化) ○文化施設/住宅等 地公休,公団,民間 金
公園/集客施設 国,地公休,民間 利用者 料 金 ○
自然資本 治山.治水 国,地公休 周辺住民 -租 税 △
その他 環境事業(廃棄物処理)地公体,民間 利用者 料 金 ○
○:料金や負担金による費用負担が可能と考えられる場合｡
△ :租税による費用負担が適当と考えられる場合｡
●1 地公体には,第三セクター事業者を含む場合がある｡
●2 新規の事業主体が参入する場合を含む｡
(出所) 図表 1に同じ
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図表23 日本版PFIの対象分野
民間事業毒が､その技術力を利用し､廃棄物の広域処理をするための廃棄物処理施設の整備を実施し､
その荘官ノウハウを活用し､広域処敵こよる複数自治体からの廃棄物処理の受託､売電などの販売な
民間事業毒が､その有する企雨､運営などのノウハウを活用し､観光による地域振則こ資する地域の
歴史.文化などの資源を活かした資料の展示施設､体験施設など､地域の中核となる観光施設の設計､
民間の物流事業者などが､物流効率化を促進するとともに､大気汚染･交通混雑などの地域環境の改
善に資する公共インフラと一体的に整備される物流基盤施設(倉庫､配送センター ､トラックター ミ
ナルなど)の設計､建設､維持管理､運営を行う｡
民間事業幸などが､顧客その他の地域住民の利便の増進を図るため､コミュニティホー ル､街路灯､
民間事業毒が､移動通信技術をはじめとする無線遠慮技術の研究開発を促進するため､lTS(高度道
路交通システム)の実用化に向けた移動通信実験用サー キット施設を整備し､各研究機関の利用に広
民間資金などを活用して橋梁などの有料道路を整億し､利用者の料金によってその整備に要した費用
公営住宅の新規建設あるいは他の施設などとの合築.併設などを行う際に､事業の企画･設計.建設.
①自然公園
民間事業毒が､その有する企画､運営などのノウハウを活用し､例えば､博物展示施設(ビジタ
セーンター )において自然解説展示機能を高度化するとともに､休,5､環境教育関連商品の販売な
どの機能を併せ有することにより､自然とのふれあい行事などにおける地域の中核となる施設の設
計､建設､維持管理､運営を行う｡
②都市公園施設
都市公園法第5条(公園管理者以外の公園施設の設置など)に基づく民間事業毒などが行う公園
施設の設置･管理について､従来の施設単体での事業(例:レストラン､売店､水族館など)のみ
ならず､公園内の一定区域の整備･曽理(特に､街なかの老朽化､棟腐化した公園のリニュー アル)
に陶する民間事業毒からの企画捷案を募集し､便れた内容の淀案に対し当該区域の整備･管理を一
括して許可する｡
幹線街路などの公共施設の整備を伴う市街地再開発事業について､事業の早期の段階から民間貸金を導入
できるよう､特定事業参加者制度などが設けられており､今後､施行主体において当該制度の活用を図る.
民間事業者が､その有する企画力､関連ビジネスのノウハウを活用し､美術品の収集.展示､保存.
修復､研究､教育､普及その他の美術館が担う機能との総合的な調和を図りつつ､ミュー ジアムクツ
民間事業毒が､その有する企画力､関連ビジネスのノウハウを活用し､多様化､高度化した住民のス
ボー ッニー ズに対応したスポー ツ.レ91)エ-シヨン施設の設計､建設､維持管理､運営を行う.
民間事業毒が､利用効率の向上や物流コストの低減に資する荷役機械などの港湾施設の整備を行う｡
民間事業者が､その有する企商力､オフィスビルなどに関するノウハウなどを活用し､庁舎の設計､_
出所 :経済企画庁のPFl推進研究会中間報告 (99年1月)より作成｡
(出所) 図表16に同じ
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第1の目的については､法案が景気対策のひとつとして提案されたことからも明らかである｡
第2の目的については､法案の中に目的として明記されている｡PFIの本来の意義そのものであ
る｡
第3の目的については､PFIの本来的な意義としては正しいが､第1の目的である景気対策とは
矛盾する内容である｡一般的な景気対策として､基本的には､公共事業費を削減することはあり得
ないからにほかならない｡
このように､景気対策の追加的な公共支出としてPFI事業が実施されるならば､行財政の構造改
革の推進は不可能に近いといえる｡この点が､イギリスが ｢小さな政府｣を指向して､バリュー ･
フォー･マネー (VFM)を徹底的に追求するためにPFIを導入した背景と､わが国におけるPFI事
業導入の経緯やその精神が全 く異なる､と批判される所以である｡
平成4年 (1992)に､保守党政権がPFIを導入した時は､｢既存の公共調達｣(イギリスでは対象
を公共事業だけでなく､公共が金を支払う場合などの委託事業などについても広げて考えられてい
る)を､全てPFI事業に置き換えることを前提としていた｡その精神には､｢既存の公共調達は､民
間と比べ絶対に高く付いているはずだ｣､という信念に近いものがあったといわれている｡つまり､
同じ投資金額を支出するならば､得られる価置をもっと高めるために工夫するとか､あるいは同じ
価値を得るのであれば､支払金額を少しでも下げるように知恵を出すことにつながることが､本来
のPFIの目的である｡
2 PFI推進法の動きとその特徴
自民党は､｢民間資金等の活用による公共施設等の整備等に関する法律案｣(PFI推進法案)を議
員立法により国会に提出した｡これまで国会で種々の角度より議論されてきたが､この法律案は､
平成11年7月､第145国会で可決､成立し､施行されたことは周知のとおりである｡
この法案には､社会資本の整備を民間事業者にも開放する一方､PFI事業者に対しては､(1)国有
地を時価以下か無償で提供すること､(2)政府系金融機関の無利子融資や国による債務保証をするこ
と､(3)国の施設などを賃貸できる契約期間を20年に延長すること､などの支援策が盛り込まれた｡
法案の基本的な趣旨としては､在来型の公共事業に対抗したPFIのあるべき姿を示そうとしてい
る点については､高く評価できる｡しかしながら､イギリスのPFIに比べると､日本的な施策が多
く盛り込まれすぎていることについては､再考を要する問題も少なからずある｡
イギリスでは､PFI事業の推進に対しては､政府や自治体の関与を極力抑えている｡これに対し､
わが国のPFI推進法案では､事業者への政府出資を認めているほか､国会や地方議会が認めれば､
事業会社の債務を国や自治体が債務保証することなどについても認めている｡また､日本開発銀行
などによる無利子融資も盛り込まれている｡
このようなPFI事業に対する金融支援措置は､事業者のモラル-ザー ドなどの観点からも潜在的
に大きな問題をはらむ可能性がある､と多々指摘されているとおりである｡
3 PFI法の要点
一般に､｢PFI事業推進法｣と呼ばれる『民間資金等の活用による公共施設等の整備等の促進に関
する法律』は､次のような目的で法案化された｡
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(1) 目的
法律の第1条には､法律制定の ｢目的｣について､次のように明示されている｡
｢この法律は､民間の資金､経営能力及び技術的能力を活用した公共施設等の建設､維持管理及
び還営 (これらに関する企画を含む｡)の促進を図るための措置を講ずること等により､効率的かつ
効果的に社会資本を整備し､もって国民経済の健全な発展に寄与することを目的をする｣とある｡
(2) 基本理念
｢法律の基本理念｣については､次のように明示されている｡
(1) 公共施設等の整備等に関する事業は､国及び地方公共団体と民間事業者との適切な役割分担
並びに財政資金の効率的使用の観点を踏まえつつ､当該事業により生ずる収益等をもってこれ
に要する費用を支弁することが可能である等の理由により民間事業者に行わせることが適切
なものについては､できる限りその実施を民間事業者にゆだねるものとする｡
(2) 特定事業は､国及び地方公共団体と民間事業者との責任分担の明確化を図りつつ収益性を確
保するとともに､国等の民間事業者に対する関与を必要最小限のものとすることにより民間事
業者の有する技術及び経営資源､その創意工夫が十分に発揮され､低廉かつ良好なサービスが
国民に対して提供されることを旨として行われなければならない0
(3) 定義
｢公共施設等｣の定義については､｢次の各号に掲げる施設をいう｣と､次のように明示されてい
る｡
(1) 道路､鉄道､港湾､空港､河川､公園､水道､外水道､工業用水道等の公共施設
(2) 庁舎､宿舎等の公用施設
(3) 公営住宅及び教育文化施設､廃棄物処理施設､医療施設､社会福祉施設､厚生保護施設､地
下街等の公益的施設
(4) 情報通信施設､熟供給施設､新エネルギー施設､リサイクル施設､(廃棄物処理を除く｡)､
観光施設及び研究施設
(5) 前各号に掲げる施設に準ずる施設として政令で定めるもの
また､この法律において､｢特定事業｣とは､｢公共施設等の整備等 (建設､維持管理もしくは運
営又はこれらに関する企画をいう｡以下同じ｡).に関する事業 (市街地再開発事業､土地区画整理事
業その他の市街地開発事業を含む｡)であって､民間の資金､経営能力及び技術的能力を活用するこ
とにより効率的かつ効果的に実施されるものをいう｣とある｡
(4) ｢公共施設等の管理者等｣
この法律において､｢公共施設等の管理者等｣とは､次の各号に掲げる者をいう｡
(1) 公共施設等の管理者である大臣叉は特定事業を所管する大臣
(2) 公共施設等の管理者である地方公共団体の長又は特定事業を実施しようとする地方公共団
体の長
(3) 公共施設等の整備をおこなう特殊法人その他の公共法人(市街地再開発事業､土地区画整理
事業その他の市街地開発事業を施工する組合を含む｡)
(4) この法律において､｢選定事業｣とは､第6条の規定により選定された特定事業をいう｡
(5) この法律において｢選定事業者｣とは第7条第1項の規定により選定事業を実施する者とし
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て選定された者をいう｡
(5) 基本方針
｢基本方針｣については､次のように明示されている｡
｢内閣総理大臣は､基本理念にのっとり､特定事業の実施に関する基本的な方針 (以下 ｢基本方
針｣という｡)を定めなければならない｣とされ､｢基本方針は､特定事業の実施について､次に掲
げる事項 (地方公共団体が実施する特定事業については､特定事業の促進のために必要な事項に係
るもの)を定めるものとする｣と､次のような事項が明記されている｡
(1) 民間事業者の発案による特定事業の選定その他特定事業の選定に関する基本的な事項
(2) 民間事業者の募集及び選定に関する基本的な事項
(3) 民間事業者の責任の明確化等事業の適正かつ確実な実施の確保に関する基本的な事項
(4) 法制上及び税制上の措置並びに財政上及び金融上の支援に関する基本的な事項
(5) その他特定事業の実施に関する基本的な事項
また､｢基本方針の配慮｣については､次のように明記されている｡
(1) 特定事業の選定については､公共性を確保 しつつ事業に要する費用の縮減等資金の効率的使
用を図るとともに､民間事業者の自主性を尊重すること｡
(2) 民間事業者の選定については､公開の競争により選定を行 う等その過程の透明化を図るとと
もに､民間事業者の創意工夫を尊重すること｡
(3) 財政上の支援については､現行の制度に基づ く方策を基本とし､又はこれに準ずるものとす
ること｡
(4) 内閣総理大臣は､基本方針を定めようとするときは､あらかじめ､関係行政機関の長に協議
するとともに､民間資金等活用事業推進委員会の議を経なければならない｡
(5) 内閣総理大臣は､基本方針を定めたときは､遅滞なく､これを公表するとともに､関係行政
機関の長に送付しなければならない｡
(6) 前2項の規定は､基本方針の変更について準用する｡
4 PFI事業遂行におけるプロジェクト･ファイナンス
PFI事業を遂行するに際して､PFI事業主体についてするプロジェクト ファイナンスについて､
｢国 ･自治体｣ ｢出資会社｣ ｢金融団｣ ｢建設JV｣ ｢運営会社｣｢保険会社｣の各関係者間における関
係性と役割分担の観点について､概念図として整理したものが図表24である66)0
5 PFI事業遂行における民間事業者の実施プE)セス
PFI事業を遂行するに際し､民間事業者の事業実施プロセスについて､PFIの代表的な事業と想
定されている ｢有料道路｣ ｢廃棄物発電所｣｢庁舎等の建替え｣に関する3つの具体的な事業事例に
ついて､｢官民の基本的な考え方｣ ｢実施方針｣ ｢民間事業者からの事業計画の提出｣｢事業計画等の
評価｣ ｢事業者の選定｣ ｢必要な支援策の例｣の観点より､整理したものが図表25である67)0
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図表24 プロジェクト･ファイナンスの概要
(出所) 図表3に同じ
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ll PFI事業の実施における今後の問題点と課題
今後のPFI法によるPFI事業の導入 ･実施に際しては､次のような諸点に留意する必要がある｡
ここでは､とりわけ､次のような4つの観点､(1)PFI法導入趣旨の再確認､(2)PFI法に対する曲
解と過度な期待への自省､(3)PFI法案における留意点､(4)PFI法案における情報開示条項の明示
の必要性の観点から､問題点と課題について指摘する｡
1 PFI法導入趣旨の再確認
PFIの趣旨は､原則として､基本的な事業 リスクは民間が負担することにあり､市場競争の原理
に基づいて､最大限の事業努力と知恵を機能させる点にある｡出資者､融資者が共に､事業に関わ
る様々なリスクを想定して､それを最小のコストで最大限回避することができるように分担し合い､
そして収入 (キャッシュフロー)が確実に手にできるように事業の組成を考える.また､資金を貸
与する金融機関を含めた当事者たちは､自らの権限と義務､そして-iTf任の範囲を明確にすることで
ある｡
ところで､国や自治体による債務保証や政府による出資が前提となれば､民間側の事業運営貢任
の意識が一気に低下する恐れがある.いわゆる､モラル-ザー ド (倫理観の欠如)の発生である｡
まさに､バブル経済の時代に､多くの民活事業､第3セクター事業が破綻した状況が坊棚と想像さ
れる｡バブル時代における地方公社 ･第3セクター問題は､まさに事業に対する責任感の欠如がそ
の根底にあったといえる｡
また､今日の地方公社 ･第3セクターの事業破綻 ･経営危機問題の多くは､基本的に､その当初
段階における ｢地域政策等の政策判断の誤謬に帰着する｣ と考えられるような､｢安易な政策･計画
づ くり｣と ｢経営責任の所在の不明確な法人設立の出資状況｣と ｢経営責任者が存在しないような
図表25 ｢日本版PFI｣に関する民間事業者の事業実施プロセス
(有料道路 ･有料橋)
【官民の主導に係る基本的考え方】
○官主導 :公的部 Ftl(国, 自治体 )に よ る公募 が
(
(訂整備 ･運 営 主体 が通常 公 的部 門 に限定 され
てい るこ と,② 大規模 な事 業 であ るため リス
クが 高 い こ と等の理 由か ら, 公 的部 門が事 前
に広 範 な情報 を開示 す るこ とが必要｡
【事 業実施 フ■ロセ ス】
実施 方針 (国又 は地 方公 共 団体 が提 示 )
○事 業実施個 所 (収益 性, 費用低 減効 果 等 を
考 庫 の上選 定 )
○ 箇所毎 の詳細 な情報
･自然 条件, 交通 量 の 見通 し
----1--
く廃棄物 (RDF)発電施設)
○ 官民双 方 が それ ぞれ主導す る可j弛一性あ り
① 既 に民 間事 業者 も実施 可能 であ るこ と,(診
小 規模 な事 業 で比較 的 リス クが小 さい こ と等
の理 由か ら. 公 的部 門の一 定 の情報 開示 の下
で, 民 間事 業 者 か らの ア イテ'ア提 案 も可能｡
実施 方針 (国 又は地 方公 共 団が提 示 )
○事 業実 施 筒所
○ 箇所 毎 の詳細 な情報
民 間事 業 者 か らの事 業言十画 の提 出
: 1
事 業 計画 等 の評価
○事 業 計画 の確 実性 (通行 料 金 等 を含.む)
○事 業者 の遂 行 能 力 (経理 的 基礎, 技術 的能
力)
○ 公的支 出の削ま成効 果
事 業者 のi選定
民 間事 業者 か らの事 業計画 の提 出
事 業計 画等 の評価
○事 業計 画 の確 実性
○事 業者 の遂行 能 力 (経理 的 基礎, 技術 的能
力)
○ 公 自勺支 出の削減効 果
○ 外 部 経 済効 果 (環 J亮や 地 域 住 民へ の 景多響
事 業者 のi選定
必要 な支援 策の例
○選 定事 業者 を ｢道路 管理 者｣ と して位 置付
け る
○ 土地 の手 当
○ 税制 措 置, 公 的融 資, 補助 金 寄
〔≡這要 :#苧雪 雲買慧 孟 禁遠 淫 等讐望芸 買〕
(出所) 図表3に同じ
(庁舎等の建替え)
(民間事業者が建設し,公的部門にリー スする場合を含む)
○ 官主 導 :公 的部 門に よ る公募 が 中心
①建替え予定地,仕様等の情報は公的部門の
みが保有.(診垂丑設事 業 につ い ては民間事業者
側 もノウハ ウ等 を有 して い るこ とか ら,二 重
の情報 を事 前 に開示 す るこ とに よ り公募 で事
業者 を募 集 可能｡
実施 方 針 (国 又 は地 方公 非 団が提 示 )
○事 業実施 箇所 (建 替 え予 定 地 の 中か ら周辺
地 域 の状 況 等 を考 慮 .検 討 してi選定 )
○ 箇所 毎 の詳細 な情報
･建 替 えの 内容
民間事 業者か らの事 業 計画 の提 出
∫ .
事 業計 画 等の評価
○事 業者 の遂行 能 力 (経理 的基礎 . 技術 的 能
力)
○ コス ト ■(解体 コス ト,建築 コス ト等)
○外 部経 済効 果 (環 境- の影響..都 市機 能 の
事 業 者 のi巽定
必要 な支援 帝 の例
○ 公 的融 資, 税 制措 置, 補助 金
○地 方公 共 団体 に よ る廃棄 物 の供 給保 言正及び■
必要 な支 援 兼 の例
○規制 寿菱和
･容 積率 等土地 の利用 に係 る規制 緩和
○ 資金面 の支援.
･建 設 費の一部 負担
??? ? ?
?? ? ?
??? ?
??????? ? ?? ????? ? ?
? ?
?? ???? ? ? ?
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組織体制と人事構成｣などに代表される､一連の法人設立運営過程の失敗が､その根底にあるとい
えば､厳し過ぎる指摘であろうか｡
と同時に､地方公社 ･第3セクター事業における ｢経営情報開示｣の姿勢の欠如と経営の密室性
が､事業破綻 ･経営危機問題を招 く遠因であるといえる｡
とりわけ､事業破綻･経営危機に陥っている地方公社･第3セクター事業の多くは､政府 (機関 :
日本開発銀行や北東公庫等)が関与している大規模プロジェクトや港湾開発 ･駅前開発等に代表さ
れる大型地域開発事業に集中していることを考えるならば､同様の失敗がPFI事業においても生ず
る懸念があるといえる｡
ちなみに､筆者の知 り得るかぎりでは､全国の小規模な自治体が行っている地域活性化 ･地域産
業振興事業などに代表されるような小規模な地方公社 ･第3セクター事業においては､致命的な経
営破綻 ･失敗事例はそれほど多くはない｡
いずれにしても､政府や自治体等の債務保証を前提に､最後は税金で尻拭いしてくれるという前
提があるならば､事業計画は安易に流れるのは当然の帰結である｡政府保証などには安易に頼らず
に､事業者は知恵と経営努力と情報力などを駆使して事業に臨む一方､融資する金融機関は審査力･
判断力と事業に対する助言によって事業を成功させるということが､本来のPFIの姿である｡
もとより､イギリスのPFIにおいても､財政的な支援措置が全くないわけではない｡しかしなが
ら､その支援方法はわが国のPFI推進法案にあるものとは大きく異なる｡そこでは､事業者の経営
責任が明確にされている｡
イギリスにおいても､PFIの一形態として｢ジョイントベンチャー型｣がある｡これは､｢官民共
同事業型｣と和訳されている｡これは､わが国の従来からの第3セクターを意味しているわけでは
ない｡英仏海峡横断 トンネル鉄道の事例にもみられるように､政府からの資金は供与 (グラント)
の形で出されている｡これは､融資でも出資でもない｡政府は資金の不足分を無償で与えただけで､
それを理由に事業経営に関与するわけでも､返済を求めるわけでもない｡あくまでも事業運営は民
間事業者の問題であり､もし事業に失敗すれば､当然のことながら､民間事業者は事業契約に基づ
き全責任を負う｡政府の考えは､事業が全 くの商業ベースでは成り立たないと見られることから資
金供与することを入札の条件として､応募者の中で最も事業計画に優れ､要求する資金供与額の最
も小さいところに事業権を与えるというものであった｡
(注) イギリスにおいては第3セクター型のプロジェクトの実施が不可能ではないが､中央政府
のプロジェクトでその事例はない｡
2 PFI法に対する曲解と過度な期待への自省
実際に､PFI事業として計画されている事業例の中には､PFIの本来の正しい理解がなされない
ままに､性急に事業が進み始めようとした例が見受けられる｡国や自治体側の抱えている財政赤字
の解決策として､PFIの手法を採用すれば新たな民間資金が得られることになる､と曲解する人も
中にはいる｡
■PFI推進法案が提出された背景には､景気対策の推進という局面が濃厚であったということを考
えると､単に公共投資の拡大や財政投融資の拡大という､時代の要請に逆行した事態となる可能性
も極めて高いといわざるを得ない｡
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また､PFIの導入には､公共側の直営方式による財政負担を､民間企業側がその事業リスクや経
費削減負担を受け持つことによって､事業全体の効率化を図り費用負担の軽減化を行うということ
に本来の目的があるわけであるが､本来の目的が十分に果たすことができずに､逆に､公共側の負
担増加となるようなケースが生ずる可能性も否定できない｡これまでの第3セクター方式の失敗事
例にみられるような事態が再現される可能性が極めて高いといえる｡公共事業そのものについて､
公共財･サービスの提供の在 り方やその提供方法等を見直すことなくして､追加的にPFIが導入さ
れ､さらにそれらが公共事業とたいして変わらないままに､まがい物のPFI事業が跳梁すれば､新
たな国民負担が生ずる可能性が極めて高いことが懸念されるわけである｡
風聞によれば､このような懸念 ･危供に対しては､とりわけ第3セクター方式の失敗事例をあげ
て､PFI方式ならば事業が成功するという主張がなされるような風潮がある｡これは､極めて不可
解な論法である｡なぜならば､第3セクター方式による失敗事例については､都市開発や再開発事
業など､主としては民間投資事業分野における大規模開発プロジェクトの失敗がその大半であると
いうことが､意外にもほとんど認識されていない｡
にもかかわらず､これまでこれらの失敗した第3セクター事業に多くかかわってきたと考えられ
る｢開発コンサルタント｣ ｢金融機関｣ ｢ゼネコン｣ ｢不動産開発事業者｣等が声高くPFI事業の正当
性や革新性を主張している｡まるで､景気対策の救世主として､不況対策の救世主 ･立役者として
魔法の錬金術師の法術のごとく取り扱う最近の傾向に対しては､極めて不自然さを実感する次第で
ある｡このような風潮に対して､事業の危うさに危機感を募らせるのは､一人筆者だけの取り越し
苦労であるのであろうか｡筆者の単なる危倶で終わればよい､と強く懸念をしている次弟である｡
PFIの本来の姿は､民営化の流れの中から発想されたものである｡まず国営事業の民営化を経て､
民間にできる事業はまず民間に移す｡その上で､どうしても民営化できなかった国や地方自治体の
仕事と考えられてきた公共事業についても､民間の競争原理と合理性を組み込むことにより､コス
トの削減､事業運営効率の向上､そしてサービスの質を高める｡これこそが､まさにPFIの役割で
ある｡
現在､わが国で導入が考えられているPFI事業において種々の問題点を抱えていることは､指摘
されるとおりである｡PFI事業手法が､わが国の社会構造の改革をもたらす契機となるという視点
より､イギリスと同様に､本来の意義に立ち返ってPFI事業を行う必要がある｡
3 PFI法案における留意点
このように､日本版PFI法案には､見過ごすことのできない条項がいくつか盛り込まれている点
が､今後大きな問題に発展する可能性がある｡
とりわけ､第23条に明記されている ｢担保不動産の活用等｣の問題である｡
この条文では､｢金融機関などが抱える担保不動産をPFI事業向けに売却した場合には､その際に
生じた損失分を資産として計上､繰延資産として最長10年間の長期にわたる償却ができる｣､こ√と
になっている｡これは､体力的に不良債権の一括処理に耐えられない中小ゼネコン企業にとっては
願ってもないことであるといわれている｡
このように､仮に､PFI法の導入の意図が､この ｢担保不動産｣の解消を図ることのみに乱用さ
れたり､あるいは ｢担保不動産の活用等｣と称して､第2条に例示されているような ｢公共施設等
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を整備するために供される公共施設等の用地を先行取得するという理由から､自治体の土地開発公
社に転売･譲渡されることにだけ活用される｣ことになるならば､｢単に､担保不動産処理のために､
自治体の土地開発公社が悪用される｣ことになりかねないという危険性が極めて濃厚となる｡つま
り､PFIが不良債権処理のためだけに活用されるということのみならず､不良債権処理が自治体の
土地開発公社が悪用される｣ことに利用されるだけになるという危険性が極めて高いという点が強
く危倶される｡
4 PFI法案における情報開示条項の明示の必要性
現在提案されているPFI法案において､基本的に欠如している事項としては､｢事業決定 (評価)
プロセスの開示｣と ｢経営情報等の開示｣に代表される ｢情 報 開示に係る事項｣である｡
前述したように､地方公社･第3セクター事業や土地開発公社の経営実態についての事業決定(秤
価)プロセス開示や経営情報開示等の ｢情報開示に係る事項｣の規定が全 くない｡したがって､事
業破綻や経営危機に陥る前に､有効な対応策や改善策などが迅速になされずに､これまでの地方公
社･弟3セクターと同様に､経菅改葬の機会を喪失する例がでるのではないか､と懸念されている｡
また､不明瞭な経菅や無責任な経菅を事前に防除するという視点からも､｢情報開示に係る事項｣を
明記すべきである｡
【参考】
〔PFI法 :民間資金等の活用による公共施設等の整備等の促進に関する法律〕
(目的)
節1灸 この法律は､民間の資金､経常能力及び技術(朋巳力を活用した公共施設等の建設､維持管
理及び運菅 (これらに関する企画を含む.)の促進を図るための手冊亡を講ずること等により､効率
的かつ効果的に社会資本を蛙備し､もって国民経済の健全な発展に寄与することを目的をする.
(定義)
節2条 この法律において ｢公共施設等｣とは､次の各号に才馴ずる施設をいう.
(1) 道路､鉄道､港湾､空港､河川､公園､.水道､外水道､工業用水道等の公共施設
(2) 庁舎､宿舎等の公用施設
(3) 公営住宅及び教育文化施設､廃棄物処理施設､医療施設､社会福祉施設､厚生保護施設､地
下街等の公益的施設
(4) 情報通信施設､熱供給施設､新エネルギー施設､リサイクル施設､(廃棄物処理施設を除く｡)､
観光施設及び研究施設
(5) 前各号に掲げる施設に準ずる施設として政令で定めるもの
2 この法律において､｢特定事業｣とは､公共施設等の整備等 (建設､維持管理もしくは運営叉は
これらに関する企画をいう｡以下同じ｡)に関する串業 (市街地再開発事業､土地区画整理事業そ
の他の市街地開発事業を含む｡)であって､民間の資金､経営能力及び技術的能力を活用すること
により効率的かつ効果的に実施されるものをいう｡
3 この法律において ｢公共施設等の管理者等｣とは､次の各号に掲げる者をいう｡
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(1) 公共施設等の管理者である大臣叉は特定事業を所管する大臣
(2) 公共施設等の管理者である地方公共団体の長又は特定事業を実施しようとする地方公共団
体の長
(3) 公共施設等の整備をおこなう特殊法人その他の公共法人(市街地再開発事業､土地区画整理
事業その他の市街地開発事業を施工する組合を含む｡)
(4) この法律において ｢選定事業｣とは､第6条の規定により選定された特定事業をいう｡
(5) この法律において｢選定事業者｣とは第7条第1項の規定により選定事業を実施する者とし
て選定された者をいう｡
(基本理念)
第3条 公共施設等の整備等に関する事業は､国及び地方公共団体と民間事業者との適切な役割分
担並びに財政資金の効率的使用の観点を踏まえつつ､当該事業により生ずる収益等をもってこれ
に要する費用を支弁することが可能である等の理由により民間事業者に行わせることが適切なも
のについては､できる限りその実施を民間事業者にゆだねるものとする｡
2 特定事業は､国及び地方公共団体と民間事業者との責任分担の明確化を図りつつ収益性を確保す
るとともに､国等の民間事業者に対する関与を必要最小限のものとすることにより民間事業者の
有する技術及び経営資源､その創意工夫が十分に発揮され､低廉かつ良好なサービスが国民に対
して提供されることを旨として行われなければならない｡
(基本方針)
第4条 内閣総理大臣は､基本理念にのっとり､特定事業の実施に関する基本的を方針 (以下 ｢基
本方針｣という｡)を定めなければならない｡
2 基本方針は､特定事業の実施について､次に掲げる事項(地方公共団体が実施する特定事業につ
いては､特定事業の促進のために必要な事項に係るもの)を定めるものとする｡
(1) 民間事業者の発案による特定事業の選定その他特定事業の選定に関する基本的な事項
(2) 民間事業者の募集及び選定に関する基本的な事項
(3) 民間事業者の責任の明確化等事業の適正かつ確実な実施の確保に関する基本的な事項
(4) 法制上及び税制上の措置並びに財政上及び金融上の支援に関する基本的な事項
(5) その他特定事業の実施に関する基本的な事項
3 基本方針は､次に掲げる事項に配慮して定めなければならない｡
(1) 特定事業の選定については､公共性を確保しつつ事業に要する費用の縮減等資金の効率的使
用を図るとともに､民間事業者の自主性を尊重すること｡
(2) 民間事業者の選定については､公開の競争により選定を行う等その過程の透明化を図るとも
に､民間事業者の創意工夫を尊重すること｡
(3) 財政上の支援については､現行の制度に基づ く方策を基本とし､又はこれに準ずるものとす
ること｡
(4) 内閣総理大臣は､基本方針を定めようとするときは､あらかじめ､関係行政機関の長に協議
する.とともに､民間資金等活用事業推進委月会の議を経なければならない0
(5) 内閣総理大臣は､基本方針を定めたときは､遅滞なく､これを公表するとともに､関係行政
機関の長に送付しなければならない｡
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(6) 前2項の規定は､基本方針の変更について準用する｡
(実施方針)
第5条 公共施設等の管理者等は､事情の特定事業の選定及び第7条第1項の民間事業者の選定を
行おうとするときは､基本方針にのっとり､特定事業の実施に関する方針 (以下 ｢実施方針｣ と
いう｡)を定めるものとする｡
2 実施方針は､特定事業について､次に掲げる事項を具体的に定めるものとする｡
(1) 特定事業の選定に関する事項
(2) 民間事業者の募集及び選定に関する事項
(3) 民間事業者の責任の明確化等事業の適正かつ確実な実施の確保に関する事項
(4) 公共施設等の立地並びに規模及び配置に関する事項
(5) 法制上及び税制上の措置並びに財政上及び金融上の支援に関する事項
(6) その他特定事業の実施に関し必要な事項
3 公共施設等の管理者等は､実施方針を定めたときは､遅滞なく､これを公表しなければならない｡
4 前項の規定は､実施方針の変更につ十て準用する｡
(特定事業の選定)
第6条 公共施設等の管理者等は､基本方針及び実施方針に基づき､実施することが適切であると
認める特定事業を選定することができる｡
(民間事業者の選定等)
節7条 公共施設等の管理者等は､前条の規定により特定事業を選定したときは､当該特定事業を
実施する民間事業者を公寡の方法等により選定するものとする.
2 前項の規定により選定された民間事業者は､本来同項の公共施設等の管至R者等が行う串業のう
ち､節10条に規定する事業計画又は協定において当該民H昭子業者が行うこととされた公共施設等
の整備を行うことができる｡
(中略)
(担保不動産の活用等)
節23条 選定事業者が選定事業を実施する際に不動産を取得した場合であって当該不動産が担保
に供されていた場合において､当該不動産に担保権を有していた会社､当該不動]?TiをILT.保として
供していた会社又は当該不動産に所有権を有していた会社に損失が生じたときは､当該会社は､
当該損失に相当する鞘を､当該事業年度の決算期において､i-7イtHl'･対照表の賛l?T;の部に計上し､繰
延資産として整理することができる｡この場合には当該決算期から10年以内に､毎決算期に均等
縞以上の償却をしなければならない.
2 前項の規定の通用がある場合における商法 (明治32年法律節48号)節290条節lFt及び第293
条ノ5節3項(これらの規定を他の法律において準用する場合を含むO)の規定の通用については､
同法第290条節1才滞 4号及弟293条ノ5第3項第3号中｢節286条ノ2及節286条ノ3｣とある
のは､｢第286条ノ2及び第286条ノ3並二民間資金等の活用による公共施設等の整備等の促進に
関する法律第23条第1項｣とする｡
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(近)
1) 日本開発銀行 PFI研究会編著 『PFIと事業化手法』きんざい､平成 10年 11月
2) 上掲書､日本開発銀行 PFI研究会編著 『PFIと事業化手法』
3) PFIに関する書籍は､現在 10冊以上上梓されている｡｢PFI｣の説明については､いずれの文献でも､
ほぼ同様の説明がなされている｡
4) 井熊均 『PFI一公共投資の新手法-』日刊工業新聞社､平成 10年5月
5) 上掲書､井熊均 『PFI一公共投資の新手法-』
6) 上掲書､井熊均 『PFI一公共投資の新手法-』
7) 石黒正康 ･小野尚 『PFI:公共事業の新手法』日刊工業新聞社､平成 10年 8月
8) 上掲書､石黒正康 ･小野尚 『PFI:公共事業の新手法』
9) 通産省産業政策局新規産業課監修 『PFI入門- ｢日本版 PFI｣の実現のために- 』 (W商事法務研究会､
平成 10年9月
10) 上掲書､日本開発銀行 PFI研究会編著 『PFIと事業化手法』
ll) 前掲書､石黒正康 ･小野尚 『PFI:公共事業の新手法』
12) 上掲書､石黒正康 ･小野尚 『PFI:公共事業の新手法』
13) 上掲書､石黒正康 ･小野尚 『PFI:公共事業の新手法』
14) 前掲書､石黒正康 ･小野尚 『PFI:公共事業の新手法』
15) 前掲書､日本開発銀行 PFI研究会編著 『PFIの事業化手法』
16) 上掲書､石黒正康 ･小野尚 『PFI:公共事業の新手法』
17) 上掲書､石黒正康 ･小野尚 『PFI:公共事業の新手法』
18) 上掲書､石黒正康 ･小野尚 『PFI:公共事業の新手法』
19) 前掲書､日本開発銀行 PFI研究会編著 『PFIと事業化手法』
20) 前掲書､石黒正康 ･小野尚 『PFI:公共事業の新手法』
21) 前掲書､日本開発銀行 PFI研究会編著 『PFIと事業化手法』
22) 前掲書､石黒正康 ･小野尚 『PFI:公共事業の新手法』
23) 本稿は､財団法人日本経済研究所の調査報告書､光多長温編 『フランスの混合経済会社 (SEM)につ
いて』僻)日本経済研究所､平成5年3月を引用､要約したものである｡
24) 前掲書､日本開発銀行 PFI研究会編著 『PFIと事業化手法』
25) 上掲書､日本開発銀行 PFI研究会編著 『PFIと事業化手法』
26) 上掲書､日本開発銀行 PFI研究会編著 『PFIと事業化手法』
27) 前掲書､『PFI入門- ｢日本版 PFI｣の実現のために-』
28) 上禍害､『PFI入門- ｢日本版 PFI｣の実現のために-』
29) 上禍害､『PFI入門- ｢日本版 PFI｣の実現のために-』
30) 前掲書､日本開発銀行 PFI研究会編著 『PFIと事業化手法』
31) 上掲書､日本開発銀行 PFI研究会編著 『PFIと事業化手法』
32) 上掲書､日本開発銀行 PFI研究会編著 『PFIと事業化手法』
33) (W新構想研究会編著 『PFIビジネス』日本能率協会マネージメントセンター､平成 11年4月
34) 上掲書､(W新構想研究会編著 『PFIビジネス』
35) 上掲書､(W新構想研究会編著 『PFIビジネス』
36) 前掲書､井熊均 『PFI-公共投資の新手法-』
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37) 上掲書､井熊均 『PFI-公共投資の新手法-』
38) 上掲書､井熊均 『PFI-公共投資の新手法-』
39) 上掲書､井熊均 『PFI-公共投資の新手法-』
40) 上掲吾､井熊均 『PFI一公共投資の新手法-』
41) 前掲書､(W新構想研究会編著 『pFIビジネス』
42) 前掲書､井熊均 『PFI一公共投資の新手法-』
43) 上掲書､井熊均 『PFI-公共投資の新手法-』
44) 上掲吾､井熊均 『PFI一公共投資の新手法-』
45) 上掲書､非熊均 『PFI-公共投資の新手法-』
46) 上掲替､非熊均 『PFI一公共投資の新手法-』
47) 節-勧業銀行国際金融部編 Fプロジェクト･ファイナンス』東洋経済新報社､平成11年4T1
48) 上掲替､弟一勧業銀行国際金融部銅 『プロジェクト･ファイナンス』
49) 上掲苦､節-勧業銀行国際金融部編 『プロジェクト･ファイナンス』
50) 上掲苦､節-勧業銀行国際金融部編 『プロジェクト･ファイナンス』
51) 上掲at･､節一勧業銀行国際金融部編 『プロジェクト･ファイナンス』
52) 前掲吾､日本開発銀行 PFI研究会編著 『PFIと事業化手法』
53) 上手配.p-､節-勧業銀行国際金融部編 『プロジェクト･ファイナンス.a
54) 上祁紀F､節一勧業銀行国際金融部嗣 『プロジェクト･ファイナンス.4
55) 上才据!.･､節-勧業銀行国際金融部銅 『プロジェクト･ファイナンス.I
56) 上掲習､節-勧業銀行国際金融部嗣 『プロジェクト･ファイナンス.n
57) 前掲告､(Ⅲ新構想研究会編著 rPFIビジネス』
58) ｣二掲押､(‡1-)新構想研究会編著 rPFIビジネス』
59) 上那紀r･､作り新構想研究会編著 『PFIビジネス』
60) 上すと津I'･､(n･)新構想研究会紬n-･『PFIビジネス』
61) 上才酔!:､(il)新構想研究会編著 り)FIビジネスJ
62) 前才酔F､円本開発銀行PFI研究会鋸著 『PFIと･T'Ji業化手ijiJ
63) 1嗣舶 i:､(初新構想研究会鋸署 rPFIビジネス』
64) ｣二才肝r･､(柑新構想研究会編著 rPFIビジネス』
65) 1附と掃き､石fr.T;正康 ･小野尚 『PFI:公i!l;･L_.持薬の新手fJ:･』
66) 前掲押､『PFI入門- ｢日本版PFI｣の県税のために-.a
67) 上1!3'i-f‡‥､『PFI入門- ｢日本版PFI｣の災呪のために-』
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